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B Ztoty mocniej pod wptywem poprawy nastrojow na
swiatowych rynkach i wzrostu EURUSD, nieznaczna
korekta na krajowym rynku obligaciji

B Skala i struktura wzrostu PKB w IV kw. okazaly si e
zgodne z naszymi szacunkami

B Dzis w kraju przetarg zamiany obligacji, a za granic g
dane o aktywno s$ci w ustugach w strefie euro i USA,
sprzeda z detaliczna strefy euro i raport ADP z USA

Ztoty kontynuowatl wczoraj aprecjacje, wspierany przez wyzszy
apetyt na ryzyko, wzrosty na gietdach, oraz umocnienie euro wobec
dolara. Po dos¢ mocnym otwarciu (EURPLN ponizej 3,93)
poczatkowo nastgpito lekkie ostabienie krajowej waluty, do czego
przyczynit sie spadek kursu EURUSD do nowego lokalnego
minimum (ponizej 1,35) po informacji o kolejnych strajkach w Grecji
przeciwko oszczednosciom fiskalnym. Wyrazny zwrot nastgpit tuz
przed potudniem, kiedy na rynku pojawity sie sygnaly, ze Grecja
zbliza sie do porozumienia z UE w sprawie planu pomocowego
oraz wypowiedzi przedstawicieli Komisji Europejskiej, wskazujace,
ze Grecja ma wkrétce przedstawi¢ konkretne kroki w kierunku
ciecia deficytu. Euro odrobito straty wobec dolara (EURUSD w goére
do 1,36), a ztoty umocnit sie schodzac do 3,91 za euro i 2,877 za
dolara. Po kolejnej lekkiej korekcie na koniec dnia zioty byt na
poziomie 3,92 wobec euro.

Na krajowym rynku dtugu nastapit wczoraj lekki wzrost rentownosci
obligacji pod koniec sesji oraz nieznaczny wzrost stawek IRS.
Wczesniej rynek nie zareagowat istotnie na publikowane przez
GUS dane o PKB za IV kw. 2009 r.

Dyrektor departamentu diugu publicznego MF, Piotr Marczak,
powiedziat wczoraj, ze stan $rodkéw na rachunkach budzetowych
wyniést na koniec lutego ok. 32 mld zt. Wskazuje to, ze resort
finanséw dysponuje rekordowo duzg poduszka ptynnosci, dajaca
mu elastyczno$¢ w emitowaniu papieréw skarbowych w
najblizszych miesigcach.

Krajowe dane o wzroscie PKB w IV kw. 2009 roku okazaly sie
bardzo bliskie naszym szacunkom. Wzrost PKB w ostathim
kwartale minionego roku przyspieszyt do 3,1 r/r (doktadnie zgodnie
z naszym szacunkiem) z 1,7% w Il kw. Poszczegdélne kategorie
réwniez pokazaty dynamike zgodng z tym, co implikowaty wczesniej
opublikowane dane za caty rok — wzrost inwestycji wyniést 1,6% t/r,
a wzrost konsumpcji prywatnej 2% r/r. Podobna do naszych
szacunkéw okazata sie réwniez kontrybucja eksportu netto, ktéra
wyniosta 2,2 pp. Wktad zmiany zapaséw wyniést —0,2 pp, a w ujeciu
nominalnym oznaczato to redukcje zapaséw o ok. 2,5 mid ztotych.
Dane za poprzednie kwartaly nie zostaty zrewidowane. Publikacja
danych o PKB nie wywotata istotnej reakcji rynku. Dane nie zmienity
tez naszych prognoz dla wzrostu PKB w tym roku.

Adam Glapinski, cztonek Rady Polityki Pienieznej mianowany przez
prezydenta, powiedziat wczoraj, ze polska gospodarka moze w tym

roku wzrosna¢ o 4%, gdyz firmy odbudowujg zapasy i zwiekszajg
inwestycje szybciej niz oceniano, i w zwigzku z tym nie jest juz
przekonany, ze z zacie$nieniem polityki monetarnej mozna
poczeka¢ do konca roku. Dodat tez, ze warto pamietaé, iz
podwyzka stép procentowych nie musi by¢ poprzedzona zmiang
nastawienia w polityce monetarnej. Z kolei Elzbieta Chojna-Duch
stwierdzita, ze RPP bedzie rozwaza¢ w najblizszych miesigcach
mozliwo$¢ zmiany nieformalnego nastawienia w polityce pienieznej
z neutralnego na restrykcyjne. Obie wypowiedzi wydajg sie dosé
Jjastrzebie”, poniewaz padly z ust czlonkéw Rady, po ktérych
spodziewalismy sie tagodniejszego podejscia do polityki pienieznej.
Podczas wczorajszego spotkania Narodowej Rady Rozwoju
minister finanséw Jacek Rostowski przedstawit Prezydentowi
zalozenia do czterech ustaw z planu konsolidacji, ale Prezydent nie
zadeklarowalt, czy bedzie sktonny je poprze¢.

Na bazowych rynkach dlugu nastgpito wczoraj ostabienie pod
wplywem wzrostéw cen akcji na gietdach i wiekszego optymizmu nt.
pomocy finansowej dla Grecji. Na koniec europejskiej sesji
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wyniosty odpowiednio
3,64% i 3,12%.

Opublikowane przed potudniem dane inflacyjne ze strefy euro byly
bliskie oczekiwaniom. Wedtug wstepnych wyliczen, inflacja HICP w
strefie euro wyniosta w lutym 0,9%, nieco ponizej oczekiwan
(1,0%). Z kolei dynamika PPI w styczniu wyniosta —1,0% r/r wobec
prognoz na poziomie —1,1% r/r i spadku w grudniu o 2,9% r/r.

Indeksy nowojorskich gietd nieznacznie wzrosty na wczorajszym
zamknieciu, poniewaz aktywnos¢ przedsiebiorstw w zakresie fuzji i
przeje¢ wsparta notowania poszczeg6lnych sektorow. Nastroje
rynkowe wspieraly takze doniesienia, ze Grecja ma dzi$ ogtosi¢
nowe dodatkowe kroki majace na celu poprawe sytuacji fiskalnej.
Inwestorzy pozostawali jednak dos$¢ ostrozni w oczekiwaniu na
publikacje kluczowych danych z rynku pracy w USA pod koniec
tygodnia. Na dzisiejszym otwarciu kurs zlotego do euro byt bardzo
zblizony do poziomu z wczorajszego zamknigcia, a do dolara ztoty
nieco sie umocnit przy wzroscie EURUSD powyzej 1,36.

Dzi$ odbedzie sie przetarg zamiany obligacji skarbowych, na
ktérym Ministerstwo Finanséw zamierza odkupi¢ obligacje PS0310,
OKO0710 i DS1110 w zamian za papiery PS0413, DS1019 oraz
WS0429. Nie zaplanowano nowych publikacji danych makro w
kraju. W strefie euro 0 9:58 pojawi sie indeks PMI w sektorze ustug
(konsensus rynkowy zaklada spadek w lutym do 52,0 z 52,5 w
styczniu), a o 11:00 dane o sprzedazy detalicznej (przewidywany
spadek w styczniu o 1,6% r/r, podobnie jak miesigc wczesniej). W
USA uwage inwestoréw przyciggnie raport ADP o liczbie
zatrudnionych (prognozy wskazujg na spadek w lutym o 10 tys. po
spadku o 22 tys. w styczniu) oraz indeks ISM dla aktywnosci w
ustugach (konsensus 51 pkt w lutym wobec 50,5 w poprzednim
miesigcu).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3619 CADPLN 2,7807 3,00 r 4,10
USDPLN 2,8753 DKKPLN 0,5261
EURPLN 3,9160 NOKPLN 0,4847
CHFPLN 2,6763 SEKPLN 0,4005 2,95 1 r 4,05
JPYPLN* 3,2337 CZKPLN 0,1521
GBPPLN 4,3096 HUFPLN 1,4702
2,90 4,00
Przegl ad rynku finansowego - 02.03.2010
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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
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci 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 ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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




