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B Zioty mocniej, obligacje bez wi ekszych zmian przy
poprawie nastrojéw na swiatowych rynkach

B Krajowe dane z rynku pracy za stycze n bez wpltywu na
rynek i na oczekiwania co do dziata n nowej RPP

B Prezydent powotat trzech czionkéw RPP — znamy peten
sktad nowej Rady

B Dzis w kraju aukcja 10-letnich obligacji, a za granic a
wazne dane z USA i minutes Fed

Ztoty zyskat wczoraj wobec gtéwnych walut przy odbiciu kursu
EURUSD i wzroscie indekséw akcyjnych na miedzynarodowych
rynkach. Euro umocnito sie wczoraj wobec dolara, poniewaz
inwestorzy uznali, ze w ostatnich tygodniach obawy o kondycje
finanséw publicznych Grecji nadmiernie ostabity wspdlng walute.
Na koniec dnia EURUSD wzrést powyzej 1,37. Wsparciem dla euro
byt tez lepszy od oczekiwan odczyt indeksu ZEW (spadek do 45,1 z
47,2, a oczekiwano 41,0). Dolarowi nie pomogly natomiast w
widoczny spos6b dane, ktére pokazaty silny naptyw kapitatu do
USA w grudniu (63,3 mid $) oraz lepszy od oczekiwan wskaznik
Empire State (wzrost do 24,9 z 15,9, a oczekiwano 18,0),
obrazujacy kondycje gospodarczg stanu Nowy Jork. Jednoczesnie,
niezte dane z sektora przemystowego stanu Nowy Jork oraz w
wiekszosci lepsze od prognoz kwartalne wyniki spétek przetozyty
sie na wyrazne umocnienie rynkéw akcji. Przy sprzyjajacej aurze na
miedzynarodowych rynkach, ztoty umacniat sie stopniowo w trakcie
dnia i na koniec sesji EURPLN znalazt sie ponizej 4,00. USDPLN
obnizyt sie do 2,914. Z krajowych czynnikéw pewien pozytywny
wptyw na ztotego mogta mie¢ poranna wypowiedz prezesa NBP, ze
by¢ moze nadszedt czas, kiedy Rada powinna sie zacza¢ ,powoli”
zastanawia¢ nad podwyzkami stép, co mogto spowodowaé, ze
cze$¢ uczestnikbw rynku zaczeta bra¢ pod uwage szybsze
podwyzki stép przez RPP. Krajowe dane z rynku pracy nie mialy
wptywu na polski rynek.

Juz po zamknieciu polskiej sesji doszio do dalszego umocnienia
zlotego dzieki wyraznej poprawie optymizmu i wzrostom na
gietdach za oceanem, w efekcie czego kurs EURPLN spadt ponizej
3,98 i blisko tego poziomu byt réwniez na dzisiejszym otwarciu.

Na bazowych rynkach dtugu nie bylo wczoraj istotnych ruchéow. W
ciggu dnia rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wahaly sie
w waskim przedziale i na koniec dnia wynosity tyle samo, co na
otwarciu, czyli odpowiednio 3,71% i 3,21%. Na krajowym rynku
diugu nie dziatlo sie wczoraj zbyt wiele. Aktywnosé uczestnikow
rynku byta ograniczona, a zmiana rentownosci wobec poprzedniej
sesji niewielka — rownolegly ruch krzywej w goére o 1 pb. Podobnie
niewielkie zmiany nastgpity na rynku FRA i IRS.

Opublikowane wczoraj krajowe dane z rynku pracy za styczen
zgodnie z oczekiwaniami okazaly sie... niespodzianka. Dynamika
ptac i zatrudnienia w pierwszym miesigcu tego roku byla pod
wptywem przejsciowych i jednoczesnie trudnych do oszacowania

efektow, co utrudnito przewidywanie. Bylo bardzo prawdopodobne,
ze rzeczywiste dane okazg sie zaskoczeniem. | rzeczywiscie —
roczna dynamika zatrudnienia okazata sie wyzsza od prognoz
(wyniosta —1,4% wobec konsensusu rynkowego —2,3% i naszej
prognozy —2,7%), a roczna dynamika ptac rozczarowata (wynoszac
0,5% wobec konsensusu na poziomie 3,1% i naszej prognozy
2,2%). Ze wzgledu na wplyw jednorazowych efektoéw, przydatnosé
styczniowych danych do oceny sytuacji na rynku pracy jest
ograniczona. Nie zmieniajg one wiec naszych oczekiwan, w tym
dotyczacych dziatan RPP. Szerzej o danych napisalismy w
opublikowanym wczoraj Komentarzu na gorgco.

Prezydent powotat wczoraj trzech cztonkéw RPP, sposréd oséb,
ktore byly najczesciej wymaniane jako jego potencjalni kandydaci.
Mianowicie, powotani zostali Zyta Gilowska (prof. ekonomii, byta
minister finanséw), Adam Glapinski (prof. SGH, byly minister
budownictwa oraz minister wspoétpracy z zagranicg) oraz Andrzej
Kazmierczak (prof. SGH, gtéwnie z doswiadczeniem akademickim).
Ich wczorajsze wypowiedzi w mediach nie zmieniajg naszych
oczekiwan co do charakterystyki prezydenckich cztonkéw Rady.
Wszyscy powinni reprezentowac ,gotebie” skrzydio w nowej RPP.
Nawet potencjalnie najmniej ,gotebia” z tego grona prof. Gilowska
powiedziata, ze ,obecnie, w perspektywie krétkookresowej,
istotniejszg kwestig bedzie dynamika wzrostu gospodarczego, a nie
inflacja”.

Po wczorajszym posiedzeniu Ecofin nie ujawniono szczeg6tow nt.
mozliwego planu pomocy finansowej dla Grecji. Potwierdzono
jednak gotowos¢ do dziatan w razie koniecznosci i zapowiedziano,
ze jedli bedzie potrzeba, Grecja bedzie musiata wprowadzié
dodatkowe s$rodki, np. ciecie wydatkéw, podwyzke VAT, podwyzke
podatkéw od towaréw luksusowych. KE bedzie na biezaco
monitorowa¢ postepy w porzadkowaniu finanséw publicznych w
Grecji — 16 marca kraj ma przedstawi¢ pierwszy z regularnych
raportow w tej sprawie.

Dzi$ w kraju nie zaplanowano zadnych publikacji istotnych danych.
Dla krajowego rynku dlugu waznym wydarzeniem bedzie dzi$
jednak aukcja 10-letnich obligacji, na ktérej MinFin zaoferuje
papiery DS1019 o wartosci 1,0-2,0 mid zi. Ponadto, na krajowy
rynek istotny wplyw moga dzi$s mie¢ publikowane w trakcie polskiej
sesji dane z USA: liczba nowych budéw za styczen (oczekiwany
wzrost do 0,58 min z 0,557 min), liczba pozwolen na budowe
(oczekiwany spadek do 0,6 min z 0,653 min), ceny importowe za
styczen (oczekiwany wzrost o 0,8% m/m) oraz produkcja przemystu
za styczen (oczekiwany wzrost o 0,8% m/m). Juz po zamknieciu
sesji poznamy tez minutes ze styczniowego posiedzenia Fed.
Zaréwno w trakcie, jak i po zamknieciu polskiej sesji na rynek
naptywa¢ beda kolejne wyniki spétek (m.in. BNP Paribas, Euler
Hermes, Hewlett-Packard, ING).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
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 sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg 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 wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
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
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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




