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B Na rynku wida ¢ sygnaly zniecierpliwienia trwaj acymi
rozmowami w Grecji

B Stopy procentowe i ton komunikatu RPP bez zmian

B Zioty nieco stabszy, EURUSD kontynuuje stopniowy ru ch
w gor e

B Dzis aukcja obligacji 2- i 5-letnich, decyzja EBC i BoE ,
spotkanie Eurogrupy i dalsze rozmowy w sprawie Grec ji

Pomimo przedtuzajacych sie rozméw w Grecji, od poczatku
srodowej sesji na globalnym rynku utrzymywat sie catkiem
dobry nastréj. Inwestorzy nie tracili nadziei, ze wkrétce
tamtejszy rzad uzgodni oszczednosci konieczne do otrzymania
drugiego pakietu pomocowego i ze w rezultacie zmniejszy sie
ryzyko niekontrolowanego bankructwa kraju. Wida¢ to byto po
rosngcych cenach akcji, ostabieniu obligacji na bazowych
rynkach dtugu i euro utrzymujacym zyski do dolara. Stopniowo
indeksy gietldowe zaczely jednak wytracaé wczesniejsze
zwyzki, a euro zaczeto traci¢ do dolara. Po wczorajszym
zachowaniu inwestorow mozna sadzi¢, ze rynek powoli
zaczyna niecierpliwi¢ sie brakiem jasnego sygnatu z Greciji.
Dodatkowo, na koniec sesji pojawita sie plotka, ze w IV kw.
2011 wioski PKB spadt jeszcze mocniej niz -0,2 zanotowane w
Il kw. Po potudniu odbyto sie w Grecji spotkanie lideréw partii
ws. warunkow otrzymania pomocy z UE oraz MFW. Wedtug
greckiego premiera uzgodniono niemal wszystkie punkty
programu cie¢, z wyjatkiem jednego, ktéry wymaga dalszych
negocjacji (nieoficjalnie wiadomo, ze chodzi o ciecia emerytur).
Rozmowy na ten temat majg by¢ kontynuowane dzisiaj. Dzisiaj
w Brukseli odbedzie sie tez spotkanie ministrow finanséw
panstw strefy euro w sprawie Grecji zwotane wczoraj przez
Jean-Claude Junckera. Jednoczesnie, w Paryzu prywatni
kredytodawcy pod przewodnictwem IIF beda uzgadnia¢ warunki
porozumienia w sprawie redukcji greckiego dtugu. Obok decyzji
EBC, rozmowy w sprawie Grecji beda wiec nadal waznym
czynnikiem wptywajacym na nastroje inwestorow.

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki Pienieznej pozostawita
wczoraj stopy procentowe bez zmian, a komunikat utrzymany byt
w podobnym tonie jak przed miesigcem. W ocenie cztonkéw RPP
obnizki stép sa obecnie mato prawdopodobne i jesli dane za |
kwartat potwierdza solidny wzrost i wysokg inflacje, to moze to
przyblizy¢ decyzje o podwyzce. Rada pokreslita swoje
pragmatyczne nastawienie, co sugeruje, ze przez najblizsze kilka
miesiecy stopy pozostang bez zmian. Spodziewamy sie, ze w
tym czasie pojawig sie dane potwierdzajace spowolnienie
gospodarki, a inflacja réwniez zacznie sie obniza¢, co zmieni
jastrzebig retoryke RPP.

Kurs EURUSD byt relatywnie stabilny przez zdecydowang
czesé sesji wokot 1,325. Nadzieje na pozytywny finat rozmoéw w

Grecji pozwolity euro na utrzymanie sie w stosunku do dolara
blisko najmocniejszego poziomu od grudnia 2011. Dopiero
krétko po zakonczeniu krajowej sesji nastapit glebszy spadek
EURUSD (do 1,323) po doniesieniach z Wtoch. Dzi$ rano euro
wyraznie zyskuje, wcigz zywe sg nadzieje na pozytywny finat
rozméw w Grecji. Dzi$ dodatkowo wazny dla EURUSD bedzie
wynik posiedzenia EBC i przebieg konferencji prasowej.
Teoretycznie w najblizszych dniach kurs moze zblizy¢ sie do
1,34-1,345.

Kurs EURPLN wzrést do 4,185, cho¢ jeszcze na poczatku ses;ji
testowat wazne wsparcie na ok. 4,145. Zioty nie skorzystat wiec
z panujgcego na globalnym rynku niezlego nastroju na
globalnym rynku. Po tymczasowym spadku do 4,165, na koniec
dnia EURPLN powrécit powyzej 4,18, kiedy EURUSD zaczat
wyrazniej spadac. Dzi$ rano EURPLN waha sie blisko 4,18 i
przynajmniej obecnie nie korzysta zbyt wyraznie ze wzrostow
EURUSD. Najwazniejsze beda — tak jak w ostatnich dniach —
sygnaly z Grecji i dodatkowo wynik konferencji EBC. Wazne
poziomy na dzi$ to 4,145 i 4,23. Nie spodziewamy sie przebicia
wsparcia.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci nieznacznie spadty
dzieki relatywnie dobremu nastrojowi panujgcemu na rynku.
Ostabienie ztotego nie miato negatywnego wptywu na obligacje,
ale wydaje sie, ze spowodowato nieznaczny wzrost IRS. W
konsekwencji, nastapito zawezenie sie asset swap spreadow,
szczegolnie dla 5 i 10 lat (o 5-6 pb). Wydzwiek komunikatu i
konferencji RPP nie mialy wptywu na rynek stopy procentowej.
Dzi$ odbedzie sie aukcja 2- i 5-letnich benchmarkéw, OK0114 i
PS1016. Ministerstwo Finanséw planuje sprzeda¢ papiery za
3,5-5,5 mld zi. Duza sprzedaz obligacji Srednioterminowych
(najbardziej wrazliwych na zmiany nastroju na globalnym
rynku), po wysokiej emisji 10-letnich obligacji z poczatku lutego,
mogtaby by¢ impulsem do korekty na rynku, szczeg6lnie na
srodku i dtugim koncu krzywej rentownosci.

Wedtug zaktualizowanego planu prac rzadu na 2012 r. MF w |
kwartale opublikuje zatozenia do nowelizacji ustawy o finansach
publicznych, ktéra uelastyczni procedury ostrozno$ciowe i
sanacyjne z ustawy, ktére obowigzuja, jesli diug publiczny w
relacji do PKB przekroczy progi ostroznosciowe. Natomiast w IlI
kwartale MF przedstawi projekt nowelizacji ustawy o finansach
publicznych, ktéry bedzie obejmowat nowe narzedzia majgce
na celu zapewnienie stabilnosci finanséw publicznych, takie jak
m.in. nowa regufa fiskalna.

Dzisiaj decyzje odnosnie stép procentowych ogtosi EBC i Bank
Anglii. Oczekuje sie, ze stopy pozostang na niezmienionym
poziomie.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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Grecja 9069,7 1289 32,29 14 200 3000
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Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:FIZEGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (3 lutego)
9:53 DE PMI — ustugi | pkt 54,5 - 53,7 52,4
9:58 EZ PMI — ustugi I pkt 50,5 - 50,4 48,8
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem | tys. 150 - 243 203
14:30 us Stopa bezrobocia | % 8,5 - 8,3 8,5
PONIEDZIALEK (6 lutego)
10:30 EZ Indeks Sentix 1l pkt -13,1 - -11 -21,1
12:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m 1,3 - 1,7 -4,9
WTOREK (7 lutego)
12:00 DE Produkcja przemystowa Xl % m/m -0,3 - -2,9 -0,6
SRODA (8 lutego)
8:00 DE Eksport Xl % m/m -1,0 - -4,3 2,6
PL Decyzja RPP % 4,50 4,50 4,50 4,50
CZWARTEK (9 lutego)
2:30 CN CPI | % rlr 4,1 4,5 4,1
11:00 PL Aukcja obligacji OK0114/PS1016 wartych 3,5 -5,5mld zt
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 1,0 - 1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 367
16:00 us Zapasy hurtownikow Xl % m/m 0,4 - 0,1
PIATEK (10 lutego)
- CN Bilans handlowy | mid $ 10,40 - 16,52
14:30 us Bilans handlowy Xl mld $ -48,0 - -47,8
15:55 us Wstepny indeks Michigan Il pkt - - 75,0

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




