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Codziennik - Fed pozytywnie zaskoczyt rynki
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B Po decyzji Fed, ktéra pozytywnie zaskoczyta rynki,
ztoty odrobit straty z wcze $niejszej cz esci dnia

B Krajowe dane o produkcji i PPI bez wptywu na rynek

B Dzis$ kolejne dane z zagranicy, a w kraju
posiedzenia RPP w lutym

minutes z

W trakcie wczorajszej sesji doszio do dalszej przeceny walut w regionie
przy pogorszeniu apetytu na ryzyko oraz spadkach na europejskich
rynkach akcji. Warto zwrdci¢ uwage, ze bardziej niz zloty oraz forint
tracita na wartosci czeka korona. Kurs EURPLN wzrést w ciggu dnia do
poziomu 4,576 z 4,497 na otwarciu, a USDPLN wzré6st do 3,486 z
3,453. Mimo pogorszenia nastrojow na europejskich gieldach, w
oczekiwaniu na posiedzenie Fed w ciggu dnia doszio do ostabienia
dolara wobec euro do ok. 1,311 z 1,302 w $rode rano. Dane o CPI w
USA pokazaly nieco wyzszy od oczekiwan wzrost inflacji w ujeciu
miesiecznym. CPI wzrést o 0,4% m/m wobec prognozy rynkowej 0,3%
m/m. Inflacja bazowa okazata sie zgodna z oczekiwaniami na poziomie
0,2% m/m. Dane o inflacji nie miaty wplywu na rynki finansowe.
Jednoczesnie wraz z ostabieniem zlotego doszio do dalszego wzrostu
stép rynkowych. Na rynku diugu mocniej stracit diugi koniec krzywej
rentownosci. Krzywa IRS i stopy FRA wzrosly o 8-12 pb. Na
amerykanskim rynku dlugu doszilo do lekkiego umocnienia za sprawg,
spadkéw kontraktow na amerykanskie indeksy oraz w oczekiwaniu na
decyzje Fed o skupowaniu obligacji rzadowych. Na niemieckim rynku
diugu doszio jednak do niewielkiego spadku cen. Na koniec sesji
krajowej rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw znalazly sie na
poziomach 2,97% oraz 3,23% wobec 2,99% i 3,20% na otwarciu.

Wg weczorajszych danych GUS produkcja przemystowa wzrosta w
lutym o 2,7% m/m i spadla o 14,3% r/r (-12,4% r/r sezonowo
dostosowana) wobec spadku o 15,3% r/r w styczniu i oczekiwan wg
ankiety Parkietu na poziomie -16,6% r/r. Nasza prognoza wskazywata
na —15,7% r/r. Z kolei produkcja budowlano-montazowa zwigkszyta sie
0 17,2% m/m i 1,2% r/r (sezonowo dostosowany wzrost o 2,3% r/r)
wobec wzrostu o 7,4% r/r w styczniu. Konsensus rynkowy wynosit 0,2%
r/r, a nasza prognoza —0,1% r/r. PPl wzrost w lutym az o 5,4% r/r wobec
rynkowego konsensusu na poziomie 3,4% r/r. Wplyneto na to kilka
czynnikoéw: wzrost cen surowcéw wyrazonych w zlotych, wzrost cen
paliw, a takze efekty deprecjacji zlotego widoczne w cenach w
przetworstwie przemystowym. Szerszy opis weczorajszych danych
zostat przedstawiony w naszym Komentarzu na gorgco.

We wczorajszym komunikacie po publikacji lutowych danych o
produkciji, Ministerstwo Gospodarki poinformowalo, ze spodziewa sie
spadku produkcji przemystowej w marcu o ok. 6% r/r. Jednoczesnie
dynamika PKB w | kw. powinna by¢ wg ministerstwa dodatnia za
sprawg budownictwa i ustug. Nasza prognoza produkcji za marzec
pokazuje ujemng roczng dynamike, cho¢ zblizong do zera, ale poprawa
dynamiki bedzie wytacznie efektem wiekszej liczby dni roboczych.
Prezes URE powiedziat wczoraj, ze nowe taryfy gazowe dla PGNIG,
operatora gazowego i dystrybutorobw majg zosta¢ zaakceptowane na

poczatku przysziego tygodnia. Potwierdzit takze, ze nie widzi
mozliwosci by ostateczna taryfa docierajaca do odbiorcy miata nies¢ ze
sobg wyzsze ceny za gaz niz obecnie.

Szef klubu PSL Stanistaw Zelichowski powiedziat wczoraj, ze warunki
do zmiany konstytucji w celu mozliwosci przyjecia euro moga wystapic
dopiero po wyborach parlamentarnych w 2011 r. o ile zebrataby sie
odpowiednia wigkszo$¢, aby zmieni¢ konstytucje. Wdéwczas jego
zdaniem realng data na przyjecie euro byiby rok 2013.

Premier Chin Wen Jiabao powiedziat wczoraj, ze uwaza, iz Chiny
powinny aktywnie dziatat w walce z kryzysem gospodarczym.
Tymczasem Bank Swiatowy obnizyt wczoraj prognoze PKB Chin do
6,5% r/r z 7,5% poprzednio. Nizsze prognozy dla globalnej gospodarki
w 2009 r. podat wczoraj MFW. Dynamika globalnego PKB ma wynies¢ -
0,6% zamiast oczekiwanych wczesniej —0,5%. Dynamika PKB w USA
ma wynies¢ —2,6% (wczesniej —1,6%), a dynamika PKB w strefie euro
ma siegnac —3,2% (wczesniej —2%).

Kluczowym czynnikiem dla rynkéw byto wczoraj wieczorne ogtoszenie
decyzji przez Fed. Zgodnie z oczekiwaniami amerykanski bank
centralny nie zmienit wczoraj stép, utrzymujac gtéwng stope
procentowa w przedziale 0-0,25%. Kluczowe byly zapowiedzi Fed
dotyczace ilosciowego tagodzenia polityki pienieznej (quantitative
easing). Fed podat, iz dokona w 6 miesiecy zakupow skarbowych
papieréw dtuznych na kwote 300 mid $, a takze zwiekszy o 850 mid $
(do 1,45 bIn $) zakupy dlugu zwigzanego z rynkiem nieruchomosci w
celu wsparcia rynku mieszkaniowego i przyspieszenia zakohczenia
recesji. W sumie, obecnie Fed zamierza naby¢ aktywa o wartosci 1,75
bin $, a dotad zamierzat 600 mid $. Skala zapowiedzianych dziatan w
ramach ilosciowego fagodzenia polityki pienieznej pozytywnie
zaskoczyta rynki. Po ogloszeniu decyzji rentownosci 10-letnich
Treasuries spadly najsilniej od 1962 r. (z niemal 3% do 2,49% wczoraj i
2,54% dzi$ rano), EURUSD wzrést z nieco ponad 1,31 do ponad 1,35
(ok. 1345 dzi$ rano), wzrosly indeksy gieldowe, a waluty rynkéw
wschodzacych umocnity sie. Ztoty po decyzji Fed odrobit catos¢ strat z
wczorajszej sesji, cho¢ dzis rano nieco stracit.

Dzi§ o godz. 11:00 opublikowane zostang dane o produkcji
przemystowej w strefie euro za styczen. Oczekiwany jest wyrazny
spadek produkcji o 15,5% r/r. O godz. 13:30 poznamy dane z
amerykanskiego rynku pracy. Liczba nowych bezrobotnych spadta wg
oczekiwan rynkowych do 650 tys. z 654 tys. w poprzednim tygodniu. W
dalszej czesci (0 godz. 15:00) dnia poznamy wskaznik wyprzedzajacy
dla amerykanskiej gospodarki za luty. Rynek oczekuje spadku w ujeciu
miesigcznym o 0,6%. O tej samej porze poznamy indeks Philadelphia
Fed, ktéry wg konsensusu rynkowego zanotowat lekki wzrost do -38 pkt
z -41,3 pkt w lutym.

W kraju 0 godz. 14:00 NBP opublikuje minutes z lutowego posiedzenia
RPP. Moga one pokazac, jakie byly opinie w Radzie na temat zwigzku
miedzy zmianami st6p a kursem ziotego, a jednocze$nie miedzy
zmianami kursu a perspektywami inflacji. Posiedzenie w lutym
odbywato sie bowiem po okresie gwaltownego ostabienia ztotego.
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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 maja 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



