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B Mocne PMI ze strefy euro nie zapobiegly pogorszeniu
nastrojow wobec wzrostu napi  ecia na Bliskim Wschodzie
oraz pogorszenia perspektywy ratingu Japonii

B Zioty stabszy po got ebich sygnatach z RPP i pogorszeniu
nastrojow na $wiecie, EURUSD w dét wobec wzrostu
awersji do ryzyka

B Krajowe rentowno $ci nizej po schtodzeniu oczekiwa nh na
podwy zki stop przez czionkéw RPP, na bazowych rynkach
mochiej wobec wzrostu awersji do ryzyka

B Dzis rynki skupione na dalszym rozwoju sytuacji na
Bliskim Wschodzie i kolejnych danych z USA

W czasie poniedziatkowej sesji nastréj na rynku byt niezbyt dobry.
Wzrastajgca niepewnos¢ co do rozwoju sytuacji na Bliskim
Wschodzie ograniczyta apetyt na ryzyko, co byto widoczne po
spadajacych rentownosciach Bundéw i indeksach gietdowych.
Wstepne odczyty indekséw PMI dla przemystu w Niemczech i strefy
euro byly wyraznie lepsze od prognoz, ale nie zdotaly poprawic¢
humoru inwestoréw. Indeks dla przemystu naszego zachodniego
sgsiada wzrést w drugim najszybszym tempie w historii.
Pogorszeniu nastrojéw na rynkach nie zapobiegta tez informacja o
wzroscie indeksu Ifo do najwyzszego poziomu w historii.
Wczorajsze dane z EBC potwierdzity nieoficjalne informacje, ze
europejski bank centralny, po trzech tygodniach przerwy, kupowat
w minionym tygodniu obligacje panstw z peryferii strefy euro. Wedle
oficjalnych informacji wydat na to 711 min €. Tak jak oczekiwano
bank centralny Wegier nie zmienit wczoraj stép procentowych i
pozostawit gtéwna z nich na poziomie 6%. Negatywny nastréj na
rynku utrzymat sie do konca dnia. Od zakonczenia polskiej sesji ha
Swiatowym rynku nastepowat wyrazny wzrost awersji do ryzyka.
Silnie znizki indekséw zanotowane zostaty wczoraj w USA i dzi$ w
Azji. Inwestoréw zaniepokoito nasilenie napie¢ w Pétnocnej Afryce i
na Bliskim Wschodzie, a takze obnizenie perspektywy ratingu
Japonii przez Moody'’s.

Kurs EURUSD spadat w trakcie europejskich godzin handlu.
Negatywna presje na wspdélng walute wywierata wysoka awersji do
ryzyka. Kurs spadt w ciggu dnia ponizej 1,368, a w ciggu nocy trend
spadkowy byt kontynuowany. W efekcie, dzi$ rano kurs EURUSD
jest juz w okolicy 1,353 (tuz ponizej wsparcia na 1,354) i
oczekujemy, ze w obliczu utrzymujacej sie niepewnosci odnosnie
sytuacji na Bliskim Wschodzie euro bedzie pod presje réwniez w
trakcie dzisiejszej sesji. Kolejne wsparcie jest na 1,349.

Kursy EURPLN i USDPLN wzrosty gwattownie na poczatku sesji po
golebiej wypowiedzi prezesa NBP, ktéra ostabita oczekiwania rynku
na podwyzki stép procentowych juz w marcu. Potem nastgpito
lekkie odreagowanie, ale tuz przed koncem krajowej sesji ztoty
ponownie zacza} traci¢ do euro i dolara przy wzroscie awersji do
ryzyka na Swiecie. Przyspieszenie tego trendu nastgpito dzi$ rano
po ,gotebim” komentarzu cztionka RPP, Adama Glapinskiego. Kurs

EURPLN jest dzi$ juz na poziomie 3,973, testujac wazny opor.
Kolejny jest tuz ponizej 3,98, ale nie spodziewamy sig, ze nie
zostanie on osiggnigty podczas dzisiejszej sesiji.

Na bazowych rynkach diugu rentownosci Bundéw spadly wobec
wyzszego popytu na bezpieczne aktywa. Papierami amerykanskimi
nie handlowano. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw
wyniosty 3,19%.

Na krajowym rynku diugu rentownosci spadty, gtownie na krotkim
koncu, co jest wynikiem gotebiego komentarza Marka Belki. Nieco
mniejszy spadek nastgpit na diugim koncu, co byto skutkiem
spadku rentownos$ci Bundéw. Wobec braku inwestoréw z USA
aktywnos$¢ w czasie sesji byta niska. Dzi$ pozytywnym czynnikiem
dla krajowej rynku stopy procentowej beda kolejne dos¢ ,gotebie”
wypowiedzi z RPP, tonujgce oczekiwania na podwyzki stop.

Cztonek RPP, Adam Glapinski, powiedziat w opublikowanym dzi$
rano wywiadzie dla PAP, ze na dzien dzisiejszy nie widzi
przestanek do podwyzki stép. ,Dzi§ bym nie popart takiego
wniosku. Jak bedzie na posiedzeniu, do ktérego mamy jeszcze
tydzien, nie wiem", powiedziat. Dodal, ze jego zdaniem styczniowa
podwyzka stop nie byla poczatkiem cyklu, ktéry miatby oznaczac
podwyzki stép na wszystkich kolejnych posiedzeniach. Podobnie
jak wczoraj prezes NBP, Glapinski stwierdzit, ze byt to ,sygnat
wystany do rynkéw, ze Rada kontroluje sytuacje, ze sie nie
zawaha”. Glapinski powiedzial, ze ,pozostawia sobie otwartg
Sciezke decyzyjng, w zaleznosci od informacji, ktére naptywajq” i
podkreslit, ze nie chodzi o informacje dotyczace biezacego stanu
gospodarki, lecz ,tego, co bedzie za rok”, poniewaz RPP ,nie moze
kierowa¢ sie doraznymi wahaniami”. Wraz z wczorajszg
wypowiedzig Marka Belki, wypowiedz Glapinskiego pokazuje, ze
podwyzka st6p w marcu nie jest przesgdzona.

MinFin ogtosit, ze po wczorajszym przetargu bonéw skarbowych
(sprzedano bony warte 1,8 mld zt) sfinansowane zostato juz prawie
30% catorocznych potrzeb pozyczkowych.

Departament Analiz i Prognoz Ministerstwa Gospodarki szacuje, ze
w kolejnych miesigcach roczne tempo wzrostu produkcji
przemystowej utrzyma sie ha poziomie ok. 10%. Nasze prognozy
wskazujg, ze jeszcze tylko w lutym mozna liczy¢ na dwucyfrowg
dynamike, a w dalszej czesci roku raczej nalezy spodziewa¢ sie
stopniowego spadku rocznej dynamiki do poziomu jednocyfrowego.

Z danych opublikowanych wczoraj przez GUS wynika, ze w lutym
ocena koniunktury w przetwdrstwie przemystowym byta lepsza niz
w styczniu, ale gorsza niz w lutym 2010. Ocena biezacych tendencji
jest negatywna, ale oczekiwania odnosnie poziomu zamowien i
produkcji sg optymistyczne. W dalszym ciagu negatywnie oceniana
jest sytuacja w budownictwie, ale zanotowano poprawe w stosunku
zar6wno w ujeciu miesiecznym jak i rocznym.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3558 CADPLN 2,9703
USDPLN 2,9271 DKKPLN 0,5323
EURPLN 3,9684 NOKPLN 0,5105
CHFPLN 3,0878 SEKPLN 0,4500
JPYPLN* 3,5141 CZKPLN 0,1620
GBPPLN 4,7306 HUFPLN* 1,4548
*za 100JPY/100HUF

Przegl ad rynku finansowego - 21.02.2011
Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,9073 3,9310 39145 39416  3,9295
USDPLN 2,8440 2,8865 2,8610 2,8840 2,8755
EURUSD 1,3659 1,3711 1,3685 1,3671 -
Obligacje
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA V(\)IIS\E.(I-)%IQ*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (21 lutego)
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst Il pkt 60,0 - 62,6 60,5
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst 1] pkt 57,0 - 59,0 57,3
9:28 EZ  Wstgpny PMI — ustugi Il pkt 55,6 - 57,2 55,9
10:00 DE Indeks Ifo Il pkt 110,3 - 111,2 110,3
11:00 PL Przetarg 49-tyg. bonéw skarbowych o warto  $ci 1,5-2,0 mlid zt
14:00 PL Wskazniki koniunktury 1] pkt - - - -
- us Dzien wolny
WTOREK (22 lutego)

8:00 DE Indeks GfK 1] pkt 5,8 - 5,7
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m -0,5 - -0,5
16:00 us Indeks nastrojow konsumentéw 1] pkt 65,0 - 60,6

SRODA (23 lutego)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna | % rir 8,5 9,9 12,0
10:00 PL Stopa bezrobocia | % rlr 12,9 12,8 12,3
11:00 EZ ZamOwienia przemystowe Xl % m/m -2,0 - 2,1
16:00 us Sprzedaz doméw | min 53 - 5,28

CZWARTEK (24 lutego)

8:00 DE Finalny PKB 1V kw. % k/k 0,4 - 0,8
11:00 EZ Indeks nastrojéw w gospodarce Il pkt 106,8 - 106,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 400 - 410
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku | % m/m 2,4 - -2,3
16:00 us Sprzedaz nowych doméw | tys. 300 - 330

PIATEK (25 lutego)
14:30 us Drugi szacunek PKB 1V kw. % k/k 3,3 - 2,6
15:55 us Finalny indeks Michigan Il pkt 75,1 - 74,2

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

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
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 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.

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




