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B Awersja do ryzyka podwy zszona, nawrét obaw o problemy
zadtu zeniowe w Europie

B Zioty mocniejszy po jastrz ebiej wypowiedzi Winieckiego,
EURUSD odbija si e od wsparcia

B Dzis za granicg w centrum uwagi spotkanie ministréw
finanséw UE oraz produkcja przemystowa w strefie eu  ro, a
w kraju w statystyki pieni ezne

Od poczatku pigtkowej sesji ha rynku dominowata awersja do ryzyka.
Kontynuowana byta korekta optymistycznych oczekiwahn na szybkie
znalezienie rozwigzania europejskich probleméw zadtuzeniowych,
aktualne byly jeszcze réwniez obawy o rozwoj sytuacji w Egipcie. W
wyniku pogorszenia nastroju indeksy gieldowe spadaly, euro
ostabialo sie wobec dolara, tracit tez zloty. Dodatkowa negatywng
presje na krajowg walute wywolata w pierwszej czesci dnia
czwartkowa ,gotebia” wypowiedz Adama Glapinskiego. W dalszej
czesci dnia wsparciem dla ziotego byly ,jastrzebie” stowa czionka
RPP, Jana Winieckiego. Po potudniu zza oceanu naptynely dane o
amerykanskim bilansie handlowym za grudzien. Byly one bliskie
oczekiwaniom (40,58 mld $ wobec prognoz na poziomie 40,40 mid $)
i nie wywotaly reakcji na rynku. Podobnie neutralne byly wstepne
dane o indeksie Michigan w lutym (wzrost do najwyzszego od 8
miesiecy poziomu 75,1 wobec oczekiwanych 75,0). Pod koniec dnia
nastgpita poprawa nastrojéw, poniewaz z Egiptu dotarty informacje,
ze prezydent Mobarak podat sie do dymisji. Po zamknieciu krajowej
sesji pozytywne nastroje na rynkach utrzymywaly sie, co znalazio
odzwierciedlenie we wzroscie gtéwnych indekséw USA do nowych
szczytbw obecnej hossy. Indeksy akcyjne wyraznie wzrosty réwniez
dzi$ w Azji. Oprocz perspektywy stabilizacji sytuacji w Egipcie, wzrost
apetytu na ryzyko to takze wynik publikacji lepszych od prognoz
danych o PKB Japonii w IV kw. 2010.

EURUSD kontynuowat w pierwszej czesci pigtkowej sesji trend
spadkowy. Przebite zostato wsparcie na 1,369-1,36 i kurs dotart do
kolejnego wsparcia na poziomie 1,35, od ktérego nastgpito odbicie
pod koniec europejskich godzin handlu. Pierwszym powazniejszym
oporem na drodze do umocnienia euro bedzie poziom 1,359-1,36.
Kolejny to 1,3623. Wsparciem pozostaje 1,35.

EURPLN wzrastat od poczatku piatkowej sesji i trend wzrostowy
zostat zatrzymany dopiero nieco ponizej 3,94. W dalszej czesci dnia
wsparciem dla zlotego byta jastrzebia wypowiedz Jana Winieckiego,
ktéra zepchneta kurs w doét do 3,92. Podobne zmiany zaszly w
notowaniach USDPLN, ktéry po dotarciu do 2,914 spadt do 2,89. Dzi$
rano EURPLN jest ponizej wsparcia na 3,92 i jesli utrzyma sie dzisiaj
ponizej tego poziomu, to mozliwy jest dalszy spadek do 3,90.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci nieznacznie spadly.

Wsparciem dla diugiego konca byty spadajace rentownosci Bunddw.
Spodziewamy sig, ze dzi$ krotki koniec powinien by¢ stabilny w

oczekiwaniu na jutrzejsze dane o inflacji, a dlugi koniec bedzie
zalezny od zmian nastrojéw na $wiecie.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci spadaty przez caty dzien.
Ostatnia wyprzedaz zostata uznana przez inwestoréw za dobrg
okazje do zakup6w. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i
Treasuries wyniosty odpowiednio 3,26% i 3,63%.

Czilonek RPP, Jan Winiecki, powiedziat w piatek, ze nalezy liczy¢ sie
z kolejnymi podwyzkami stop procentowych. Takie stowa w ustach
jednego z najwigkszych jastrzebi w Rady nie dziwig i nie zmieniajg
naszych oczekiwan dotyczacych kolejnych krokéw Rady.

Z opublikowanych w pigtek przez NBP danych wynika, ze deficyt
obrotéw biezacych w grudniu byt mniejszy niz miesiac wczesniej, ale
wyzszy niz przed rokiem. Deficyt obrotéw biezacych w 2010 r.
zwiekszyt sie niemal dwukrotnie w poréwnaniu z poprzednim rokiem,
a jego relacja do PKB wyniosta 3,3%, wobec 2,1% w 2009 roku i
spodziewamy sie, ze tendencja wzrostowa w tym zakresie bedzie
kontynuowana, za sprawg szybszego wzrostu importu niz eksportu,
przy lekko hamujacym popycie zagranicznym oraz przyspieszajacym
popycie krajowym. Wartos¢ eksportu w catym 2010 r. byta najwyzsza
od poczatku transformacji gospodarczej. Rynek nie zareagowat
istotnie na bliskie oczekiwaniom dane, pozostajac bardziej pod
wptywem stabnacych obaw o nasilenie konfliktu w Egipcie. Wiecej o
danych napisalismy w pigtkowym Komentarzu na gorgco.

Sposréd duzej porcji krajowych danych, ktére poznamy w tym
tygodniu, kluczowym wskaznikiem wydaje sie by¢ CPI (publikacja we
wtorek), bo to on moze wg nas najmocniej wptyngé na oczekiwania
rynkowe co do perspektyw krajowej polityki pienieznej, a tym samym
na rynkowe stopy procentowe i zlotego. Wazne beda jednak réwniez
dane z rynku pracy, a takze wskazniki produkcji i PPl. Sposréd
wydarzen za granica, na poczatku tygodnia najwazniejsze dla rynkow
beda rozmowy ministréw finanséw UE w poniedziatek i wtorek
(jednym z tematéw bedzie plan redukcji deficytu fiskalnego w Polsce
— w pigtek KE podata w komunikacie, ze w przypadku Polski i Wegier
wymagane sa dodatkowe dziatania konsolidacyjne, aby obnizy¢
deficyt w wymaganym terminie) oraz dane o sprzedazy detalicznej w
USA we wtorek. W $rode wazne dla rynkéw bedg dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci i minutes Fed, a pod koniec
tygodnia rynek prawdopodobnie skupi uwage rozpoczynajacym sie w
pigtek spotkaniu ministrow finanséw G20. Jesli kurs EURPLN
pozostanie powyzej linii trendu wzrostowego (ok. 3,92), to mozliwy
jest dalszy wzrost do ok. 3,95. Jesli jednak dane o CPI potwierdzg
nasze oczekiwania, to ztoty moze sie umocni¢ do ok. 3,89, ale skala
ewentualnego ruchu bedzie réwniez zalezata od charakteru
wypowiedzi czionkéw RPP komentujacych dane o inflacji. Kurs
EURUSD przebit wsparcie na 1,36, a na koniec tygodnia dotart do
kolejnego wsparcia na 1,35. Uwazamy, ze nie zostanie ono przebite i
kurs odbije w kierunku 1,36. W razie spadku ponizej 1,35 kolejne
wsparcie to obszar powyzej 1,34.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3548 CADPLN 2,9311
USDPLN 2,8891 DKKPLN 0,5249
EURPLN 3,9130 NOKPLN 0,4926
CHFPLN 2,9660 SEKPLN 0,4455
JPYPLN* 3,4722 CZKPLN 0,1617
GBPPLN 4,6423 HUFPLN* 1,4472
*za 100JPY/100HUF

Przegl ad rynku finansowego - 11.02.2011
Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 3,9055 3,9396 3,9314  3,9147  3,9370
USDPLN 2,8820 2,9144 2,8980 2,8890 2,9116
EURUSD 11,3502 1,3578 1,3573  1,3551 -

Obligacje

Termin

5,78
6,27

Zmiana Ostatnia
aukcja

Sr.
rentown.

Termin

4,68
5,14
5,39
5,562
5,58
5,61
5,59

Zmiana
(pb)

Zmiana

(pb)
1,02 1
1,62 1
2,15 2
2,60 2
3,47 2
3,81 2

5-01 5,642
12-01 6,215
EZ
% Zmiana
(pb)
1,64
2,11 4
2,44 6
2,70 7
2,92 7
3,38 6
3,56 6

Stawki WIBOR

Termin

O/N
TIN
SW

Dzienna zmiana (pb)

3,51
3,76
3,81
3,86
4,11
4,33
4,46
4,51

10
-2

PRrRRPRRPRORO

Stawki FRA (Mid

Termin

1X2
3X6
6X9
9X12
3X9
6X12

Dzienna zmiana (pb)

3,94
4,45
4,80
5,04
4,65
4,98

CDS 5Y

Zmiana

Warto §¢

(pb)

Spread 10Y*

Warto §¢

Zmiana
(pb)

Polska 140,8 3,02

Czechy 86,5 0 0,84 8

Wegry 305,3 9 4,41 6

Grecja 856,1 1 8,14 9
Hiszpania 234,6 11 2,08 8

Wiochy 173,1 1 1,50 6
Portugalia 439,9 15 4,04 3

Niemcy 52,8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

Zré6dto: Reuters

Kurs ztotego (fixing)

2,94 4 - 3,94
2,92 4 392
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Polska Czechy — Wegry

Hiszpania Grecja (prawa 0$)




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?vzvﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA xﬁ;ﬁygé
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (14 lutego)
CN Bilans handlowy | mld $ 10,3 - 6,5 13,1
11:00 PL Przetarg 50-tyg. bonéw skarbowych o warto  $ci 1-1,5 mid z
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,0 - 1,2
14:00 PL Podaz pieni gdza | % rir 9,3 9,6 8,6

WTOREK (15 lutego)
PL Posiedzenie RPP

3:00 CN CPI | % rlr 55 - 4,6
11:00 DE Indeks ZEW 1] pkt. 20,0 - 15,4
11:00 EZ Wstepny PKB 1V kw. % k/k 0,4 - 0,3
14:00 PL CPI | % rir 3,4 3,5 3,1
14:30 us Indeks NY Fed 1] pkt. 13,0 - 11,92
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodow | % m/m 0,6 - 0,5
14:30 us Ceny importu | % m/m 0,8 - 11

SRODA (16 lutego)
11:00 PL Aukcja sprzeda zy obligacji Wz/IZ

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw | % rir 51 51 54
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw | % rlr 2,6 2,8 2,4
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw | tys. 570 - 630
14:30 us Rozpoczete budowy doméw | tys. 540 - 530
15:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych | % 76,3 - 76,0
15:15 us Produkcja przemystowa | % m/m 0,5 - 0,8

20:00 us Minutes Fed

CZWARTEK (17 lutego)
14:00 PL Minutes RPP

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 401 - 383
14:30 US  Bazowy CPI I % m/m 0,1 - 0,1
16:00 us Indeks Philly Fed I pkt. 20,2 - 19,3
16:00 us Wskazniki wyprzedzajace | % m/m 0,4 - 1,0
PIATEK (18 lutego)
14:00 PL Produkcja przemystowa | % rir 10,0 10,5 1 15
14:00 PL Produkcja budowlana | % rir 21,8 22,8 12, 3
14:00 PL PPI | % rlr 6,3 6,0 6,1

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

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 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 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.

Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




