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B W piatek wahania ztotego w w agskim przedziale, niewielkie
zmiany na rynku stopy procentowej; dzi § krajowy rynek
pod negatywnym wptywem wzrostu awersji do ryzyka

Szczyt UE bez widocznego wptywu na rynki

Dzis$ prognoza inflacji MinFin, PMI za luty, dane PKB za IV
kw., za granic g wskazniki aktywno $ci (PMI, ISM), wst epny
HICP w strefie euro za luty

W piatek kurs zlotego wobec gtéwnych walut wahat sie w dosy¢ waskim
zakresie. Na poczatku dnia ztoty zyskat na wartosci do 4,63 wobec euro
po informacji, ze EBI, Bank Swiatowy i EBOIR pozycza krajom regionu
ok. 25 mld € w celu wzmacnienia bankéw oraz aby zapewni¢ kapitat
matym i Srednim firmom. Szef EBI powiedziat, ze moze to by¢ pierwszy
etap pomocy z UE dla regionu. Ponadto, w trakcie weekendu EBI
poinformowato, ze udzieli Polsce w tym roku kredytow o wartosci ok.
3,54 mld € na projekty infrastrukturalne. Ponadto premier Tusk
powiedziat, ze EBI wyrazit otwarto$¢ w kwestii zakupu polskich obligacji
skarbowych. W pigtek po potudniu nastroje rynkowe na Swiecie
pogorszyta wiadomos¢ o objeciu udziatow (36%) w Citigroup przez rzad
amerykanski oraz stabsze od prognoz dane o PKB za IV kw. z USA.
Dynamika PKB zostata zrewidowana z -3,8% do —6,2% wobec
oczekiwanych —5,4%. To uderzylo w rynki akcji, umocnito dolara do
euro i spowodowato odwrét od walut regionu. Zioty stracit na wartosci
powyzej 4,70 wobec euro. Pod koniec pigtkowej sesji ztoty ponownie
zaczat sie umacniac¢ i na koniec dnia kurs EURPLN znalazt sie na
poziomie 4,67, a kurs USDPLN wyniost 3,67. W ciggu dnia kurs
EURUSD osiggnat 1,261, jednak umocnienie dolara zostalo
zatrzymane po publikacji lepszego od prognoz indeksu Chicago PMI.
Dzi$ rano, przy wzroscie awersji do ryzyka (spadki indekséw w pigtek w
USA i dzis§ w Azji gléwnie po informacjach o zwiekszeniu udziatow
rzadu USA w Citigroup), notowania ziotego sg stabsze niz w pigtek, a
EURUSD spadt ponizej 1,26. Pewnym wsparciem dla ziotego mogg
by¢ wypowiedzi wiceministra finansow Dominika Radziwita o
kontynuacji wymiany $rodkéw z UE na rynku (w spos6b bardziej
regularny i z czasem pojawia¢ majg sie informacje o kwotach).

Na krajowym rynku stopy procentowej doszto do niewielkich zmian.
Nieznacznie obnizyta sie krzywa IRS, a rentownosci obligacji pozostaty
blisko czwartkowego zamkniecia. Na bazowych rynkach diugu doszio
do odreagowania za sprawg wzrostu awersji do ryzyka i spadkéw
indeks6w akcyjnych. Rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw
spadty w ciggu dnia do 2,96% i 3,04%. Dzi$ rano byly zblizone.

Ministerstwo Finanséw opublikowato plan podazy papieréw skarbowych
na marzec, zgodnie z ktérym zaoferuje na 5 przetargach 6,8-9,3 mid zt
26 i 52 tyg. bon6éw skarbowych (z tego dzi$ 0,3-0,5 mid zt 26-tyg bonéw
i 0,7-1 mld zt 52-tyg. bonéw) oraz 2,5-4,5 mid zt obligacji DS0509 (1,5-
2,5 mld z) i OK0709 (1-2 mid z) na aukcji juz w tym tygodniu. Dyrektor
Departamentu Diugu Publicznego ministerstwa poinformowat, ze po
lutym na rachunkach resortu finanséw zdeponowanych jest ok. 26 mid

zt i w wciggu 2 miesigcy zaspokojonych zostato ok. 19% rocznych
potrzeb pozyczkowych.

Premier Wegier F. Gyurcsany powiedziat w piatek, ze chciatby, aby UE
zapewnita pakiet pomocowy dla regionu na kwote ok. 180 mid €, ale
pomyst tez zostat odrzucony na niedzielnym nieformalnym szczycie UE
w Brukseli. Nie zyskat on poparcia innych krajow regionu, gdyz nie chcg
one, aby oddziela¢ problemy regionu od ktopotow cztonkdw strefy euro i
stwarza¢ wrazenia, ze niektore kraje regionu sg w gorszej sytuacji niz
kraje strefy euro. Kraje regionu chca, aby kazdy kraj byt traktowany
indywidualnie ze wzgledu na réznice wystepujace w problemach u
poszczegdlnych czionkéw UE. Na szczycie UE nie pojawity sie zadne
informacje o mozliwosci ztagodzenia kryteriow wejscia do strefy euro,
cho¢ przewodniczacy Ecofin, minister finanséw Luksemburga, J.C.
Juncker powiedziat, ze trzeba zastanowi¢ sie nad sensownoscig zasad
ERM2. W wywiadzie dla dzisiejszego Dziennika, minister finanséw
Jacek Rostowski powtorzyt, ze wejscie Polski do ERM2 jest mozliwe
bez zmiany konstytucji, ale dodat, iz pod warunkiem, ze jej zmiana
bytaby mozliwa wkrétce potem.

Na poczatku tego tygodnia istotna dla krajowego rynku stopy bedzie
dzisiejsza publikacja prognozy inflacji Ministerstwa Finanséw za luty.
Oczekujemy lekkiego wzrostu dynamiki CPl w poréwnaniu do stycznia
do 3,2% r/r, podobnie jak rynek. Istotna bedzie tez dzisiejsza (godz.
9:00) publikacja indeksu PMI. Prognozujemy, ze pokaze on
kontynuacje spowolnienia gospodarczego w przemysle. Oczekujemy
spadku indeksu w lutym do 39,3 pkt z 40,3 pkt (rynkowy konsensus:
39,2). Ponadto, dzis o godz. 10:00 opublikowane zostang takze krajowe
dane o PKB za IV kw. Wg naszych szacunkéw opartych o wstepne
dane za caly rok i wczesniejszych danych za pierwsze trzy kwartaty,
PKB za IV kw. wzrést o 2,9% r/r, przy wzroscie konsumpcji prywatnej o
5,4% r/r, inwestycji o 3,8% r/r i ulemnym wkiladzie eksportu netto. W
dalszej czesci tygodnia waznym wskaznikiem nastrojow na krajowym
rynku diugu bedzie srodowa aukcja obligacji. W tym tygodniu za granicg
EBC zapewne obnizy stopy procentowe, a w USA nastapi kluczowa dla
rynkéw publikacja danych o zatrudnieniu poza rolnictwem. Dzi§ w
strefie euro o godz. 9:58 opublikowany zostanie indeks PMI dla
przemystu w strefie euro (oczekiwany spadek do 33,6 pkt z 34,4 pkt). O
godz. 11:00 poznamy wstepne dane o inflacji w strefie euro za luty
(oczekiwany spadek do 1% r/r). Publikowany o godz. 16:00 analogiczny
indeks dla USA, tj. ISM spadt wg oczekiwan rynkowych do 33,9 pkt z
35,6 pkt. Wczesniej, o godz. 14:30 zapoznamy dane inflacyjne z USA.
Bazowy indeks PCE wzrést wg rynku o 0,1% m/m.

Naszym zdaniem w tym tygodniu ztoty moze zachowywac sie stabilniej
niz dotychczas, po wsparciu ze strony instytucji migdzynarodowych dla
regionu. W dalszym terminie powinnismy zobaczyé¢ stopniowy spadek
kursu EURPLN w strone 4,40. Kluczowy bedzie apetyt na ryzyko na
rynkach miedzynarodowych i nastawienie do regionu. Przy stopniowym
odreagowaniu ztotego powinno wg nas dojs¢ do rynkowych spadku
stop rynkowych.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
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 wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



