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B Gwaltowne pogorszenie nastrojow na globalnym
rynku, dane z USA bez wptywu na notowania

B Zloty odrabia poranne straty, euro wsparte przez
jastrz ebi z EBC

B Krajowy rynek dilugu bez zmian w oczekiwaniu na
dane o sprzeda zy detalicznej, na bazowych rynkach
rentowno $ci nieznacznie ni zej

m Dzis w kraju sprzeda z detaliczna i stopa bezrobocia,
w USA sprzeda z doméw

Od poczatku wtorkowej sesji dominowata awersja do ryzyka
powodowana przez zamieszki w Libii oraz niepewnos¢ co do
dalszego rozwoju sytuacji w Potnocnej Afryce i na Bliskim
Wschodzie. Spadek apetytu na ryzykowne aktywa byt
odzwierciedlony w znizkach na $wiatowych gieldach oraz
umocnieniu bazowych rynkéw dtugu. Euro ostabiato sie wobec
dolara oraz franka szwajcarskiego. W pewnym momencie euro
zostato jednak wsparte przez jastrzebie sygnaty z EBC. Najpierw
Yves Mersch powiedziat, ze na przysziotygodniowym
posiedzeniu mozliwe jest zaostrzenie retoryki odnosnie ryzyk
wzrostu inflacji, a nieco pézniej Nout Wellink powiedziat, ze jest
gotowy rozwazy¢ podniesienie stép przez EBC w nadchodzacych
miesigcach. To kolejne w ostatnich dniach jastrzebie komentarze
z EBC, co pozytywnie wptyneto na notowania euro wobec dolara.
Dane, jakie po potudniu naptynely zza oceanu, byly lepsze od
oczekiwan, zwtaszcza wzrost indeksu optymizmu konsumentéw
do najwyzszego poziomu od 3 lat. Dane te nie wptynely jednak
na rynek.

Po zamknieciu krajowej sesji na Swiatowych rynkach trwato
pogorszenie nastrojéw. Indeksy akcyjne wyraznie spadly wczoraj
w USA (S&P500 o ponad 2%), a dzis w Azji nadal na gietdach
dominowat kolor czerwony, ale tendencja spadkowa nieco
wyhamowata i cze$¢ rynkéw zakonczyta sesje lekkimi wzrostami.

EURUSD spadat krétko po otwarciu wczorajszej sesji wobec
podwyzszonej awersji do ryzyka, ale nie zdotat trwale przebié
wsparcia na 1,354. W dalszej czesci dnia, dzieki wsparciu ze
strony czionkéw EBC, euro zdecydowanie umochito sie do
poziomu 1,37. Dzi$ rano EURUSD dalej rosnie i zbliza sie
obecnie do oporu na ok. 1,3744. Oczekujemy, ze poziom ten
moze zostaé osiggniety, ale nie zostanie przebity.

Kurs EURPLN i USDPLN zanotowaty na samym poczatku sesiji
wyrazne wzrosty wobec spadku apetytu na ryzykowne aktywa
oraz spadku oczekiwan na marcowa podwyzke stop przez RPP
po porannym ,gotebim” komentarzu Adama Glapinskiego. Tak
jak sie spodziewalismy kurs EURPLN nie osiagnat kolejnego
poziomu oporu i w kolejnych godzinach mozna byto
zaobserwowa¢ odreagowanie porannego ostabienia. Aprecjacja
zlotego wobec dolara byta wspierana przez rosnacy dynamicznie
kurs EURUSD. Co prawda po zakonczeniu krajowej sesji kurs

EURPLN wzrést nieco powyzej maksimum ustanowionego w
ciggu dnia (by¢ moze oprécz negatywnych nastrojow n $wiecie
przyczynita sie do tego w pewnym stopniu réwniez ,gofebia”
wypowiedzi Elzbiety Chojnej-Duch z RPP, ale dane o styczniowej
sprzedazy detalicznej mogg mie¢ naszym zdaniem Kkorzystny
wplyw na zlotego i oczekujemy aprecjacji krajowej waluty w
trakcie dzisiejszej sesji. Ostatnie maksima EURPLN nie zostang
naszym zdaniem ponownie osiggniete w nadchodzacych dniach.
Oczekujemy, ze kurs przebije testowane obecnie wsparcie na ok.
3,96 i skieruje sie w strone kolejnego na poziomie ok. 3,944.

Na bazowych rynkach dtugu rentownosci rozpoczety wczorajsza
sesje ponizej pozioméw z poniedziatkowego zamkniecia. W
trakcie dnia nastagpita lekka korekta tego umocnienia, ale dane z
USA nie byly az tak optymistyczne, aby zniecheci¢ inwestoréw do
bezpiecznych aktywéw. Na koniec dnia rentownosci 10-letnich
Bundoéw i Treasuries wyniosty odpowiednio 3,17% i 3,54%.

Na krajowym rynku dtugu sesja uptyneta wczoraj praktycznie bez
zmian przy niskiej aktywnosci inwestorow. Po porannym
,gotebim” komentarzu Adama Glapinskiego z RPP niewielki
spadek zanotowaty stawki FRA. Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje
dane o sprzedazy detalicznej, na ktérych znaczenie dla decyzji
RPP w marcu wskazywat w poniedziatkowym wywiadzie prezes
NBP, Marek Belka. Nasza prognoza jest powyzej rynkowego
konsensusu (9,9% wobec 8,5%), ale rozbieznosc¢ nie jest na tyle
duza, aby w przypadku realizacji naszej prognozy oczekiwania
rynku co do wyniku marcowego posiedzenia Rady mogty ulec
istotnej zmianie.

Czlonek RPP, Jerzy Hausner, powiedziat wczoraj, ze wzrost
stopy bezrobocia miat charakter sezonowy i w kontekscie tego,
ze w 2011 r. tempo wzrostu PKB ma w Polsce osiagna¢ 4% nie
spodziewa sie w tym roku powaznych probleméw na rynku pracy.
Zauwazyl, ze wzrost wskaznika aktywnosci zawodowej to
pozytywna tendencja.

Czlonkini RPP, Elzbieta Chojna-Duch, powiedziata wczoraj w
wywiadzie dla agencji Reuters opublikowanym po zamknigciu
krajowej sesji, ze podziela poglady wyrazone ostatnio przez
prezesa NBP, Marka Belke, i nie widzi potrzeby ,radykalnych
decyzji” w polityce pienieznej. Czynnikami, ktére powstrzymuijg
prof. Chojna-Duch przed takimi decyzjami (zaktadamy, ze chodzi
0 ewentualng podwyzke stép w marcu) sg hiepewna sytuacja
geopolityczna, a takze brak dowodéw wystepowania efektéw
drugiej rundy. Zdaniem czionkini RPP, wzrost ptac w przemysle
mozna uzna¢ za niski wobec wzrostu wydajnosci pracy.
Wypowiedzi Chojnej-Duch, podobnie jak wczorajsze wypowiedzi
Adama Glapinskiego i poniedziatkowy wywiad prezesa Belki,
wskazuja, ze prawdopodobienstwo podwyzki w marcu nie jest tak
wysokie jak wydawato sie po danych o zaskakujgco silnym
wzroscie inflacji CPI w styczniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3720 CADPLN 2,9254
USDPLN 2,8880 DKKPLN 0,5314
EURPLN 3,9625 NOKPLN 0,5122
CHFPLN 3,0833 SEKPLN 0,4510
JPYPLN* 3,4942 CZKPLN 0,1617
GBPPLN 4,6854 HUFPLN* 1,4556
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 22.02.2011

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  3,9410 3,9752 3,9684 3,9493 3,9632
USDPLN  2,8840 2,9377 2,9271 2,8839 2,9198
EURUSD 1,3524 1,3697 1,3558 1,3695 -
Obligacje
ety Zmiana Ostatnia
(s19)) aukcja rentown.
5L 5,85 2 5-01 5,642
10L 6,26 1 12-01 6,215
Termin us
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
4,79
2L 5,23 0 0,94 1 2,05 0
3L 5,46 -1 1,48 -1 2,35 -3
4L 5,58 0 2,00 -1 2,60 -2
5L 5,63 2 2,45 -1 2,81 -1
8L 5,62 0 3,32 -3 3,26 -1
10L 5,56 1 3,66 -5 3,45 -1
Stawki WIBOR
Termin
O/N
T/N 3,56 22
SW 3,78 0
2W 3,83 0
iM 3,88 1
3M 4,14 1
6M 4,36 0
9M 4,47 1
1Y 4,52 0

Stawki FRA (Mid

Termin
1X2 4,04 1
3X6 4,61 -1
6X9 4,94 -1
9X12 5,19 0
3X9 4,81 -5
6X12 5,14 1

CDS 5Y
Zmiana
(pb)

Spread 10Y*
Zmiana
(pb)

Warto §¢ Warto §¢

Polska 146,4 3,11 3
Czechy 86,7 0 0,92 3
Wegry 308,7 1 4,50 8
Grecja 924,5 5 8,64 3
Hiszpania 251,4 4 2,19 2
Wiochy 176,2 3 1,64 4
Portugalia 463,5 7 4,39 8
Irlandia 590,0 1 5,96 5
Niemcy 52,6 0 -- --

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA V(\)IIS\EB';I@*
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 Il 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 - 6,0 5,8
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Xl % m/m -0,5 - -0,4 -0,6
16:00 us Indeks nastrojéw konsumentow Il pkt 65,0 - 70,4 64,8

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 -0,8 - 2,1
16:00 us Sprzedaz doméw | min 5,24 - 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 transakcji
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.

Ja¥¥i] Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




