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B Poprawa nastrojow dzi eki nadziejom na mediacje w
Libii i dobrym danym makro

B EBC bardziej jastrz ebi ni z sie spodziewano

B Zioty nie skorzystat z poprawy nastrojéow, EURUSD
gwaltownie w goér e po posiedzeniu EBC

B Krajowa krzywa w gér e w slad za ruchem Bundéw

m Dzi$ w centrum uwagi dane z rynku pracy w USA, w
kraju konferencja z wyst agpieniem prezesa NBP

W czasie wczorajszej sesji w Europie utrzymywat sie dobry nastroj
jaki panowat podczas amerykanskich i azjatyckich godzin handlu.
Oprocz relatywnie dobrej oceny gospodarki USA, jaka zostata
przedstawiona w Bezowej Ksiedze Fed, czynnikiem ktéry na
poczatku sesji wspierat popyt na ryzykowne aktywa byly
wiadomosci, ze w Libii moze doj$¢ do pokojowych mediacji. Ceny
ropy spadly nieco w reakcji na te informacje i to zmniejszyto nieco
obawy o negatywny wplyw rosngcych cen surowcéw na globalng
gospodarke. Dane makro ze strefy euro podane jeszcze przed
decyzjg EBC byly mieszane. Z jednej strony, indeks PMI dla
sektora ustug byt nizszy niz wskazywaly na to wstepne szacunki,
ale z drugiej strony sprzedaz detaliczna okazata sie pozytywnym
zaskoczeniem. Utrzymaniu sie pozytywnego nastroju sprzyjaly
wyraznie lepsze od prognoz tygodniowe dane z amerykanskiego
rynku pracy oraz nieco lepszy ISM dla ustug w USA. Do
rozpoczecia konferencji prezesa EBC zmiany na rynku walutowym
byty ograniczone.

W komunikacie opublikowanym po posiedzeniu EBC powt6rzono,
ze istnieje ryzyko wzrostu inflacji, a tempo wzrost gospodarczego
jest umiarkowane. Dodano, ze Rada EBC jest gotowa do podjecia
dziatan, aby ryzyka zwigzane ze wzrostem cen w $rednim okresie
sie nie zrealizowaly. Zaznaczono, ze HICP rosnie gtéwnie w wyniku
wyzszych cen zywnosci oraz wyzszych niz sie spodziewano cen
administrowanych. W najnowszej projekcji podniesiono $ciezke
inflacji na lata 2011-2012. W 2011 inflacja HICP ma sig znajdowac
w przedziale 2,0-2,6%, a wiec pozostataby przez caly rok powyzej
celu inflacyjnego EBC. W 2012 r. inflacja HICP ma by¢ w przedziale
1,0-2,4%. Na konferencji prasowej prezes banku Jean-Claude
Trichet powiedziat, ze EBC moze podnies¢ stopy procentowe juz na
kolejnym posiedzeniu, ale nie musi to oznacza¢ poczatku cyklu
podwyzek. Dodat rowniez, ze obecnie nie wida¢ efektow drugiej
rundy, ale nalezy nie dopusci¢ do ich wystgpienia. Zaznaczyt tez,
ze oczekiwania inflacyjne sg obecnie na odpowiednim poziomie
oraz ze nie oczekuje utrzymania inflacji na wysokim poziomie.

Po zamknigciu krajowej sesji nastroje na Swiatowych rynkach ulegly
wyraznej poprawie. Indeks S&P500 wzrdst wczoraj najsilniej od 3
miesiecy. Wzrosty indekséw akcyjnych byly réwniez wyrazne w
trakcie dzisiejszej sesji w Azji. Wzrost apetytu na ryzyko zwigzany
jest z naptywem dobrych danych makro z gtéwnych gospodarek.

Przede wszystkim, po wczorajszym silniejszym od oczekiwan
spadku nowych bezrobotnych w USA, poprawita si¢ ocena sytuacja
na amerykanskim rynku pracy i zwiekszyt sie¢ optymizm co do
dzisiejszego raportu o zatrudnieniu w USA.

Do rozpoczecia konferencji prasowej prezesa EBC kurs EURUSD
byt wczoraj relatywnie stabilny w przedziale 1,384-1,388. Chwile po
tym jak Jean Claude Trichet zaczat czyta¢ komunikat, kurs
EURUSD wzrést gwattownie do 1,397. Do konca sesji w Europie byt
stabilny nieco ponizej tego poziomu. Slowa prezesa i komunikat
wyraznie przekroczyly oczekiwania rynku co do stopnia ich
jastrzebiosci. Zaznaczenie, ze EBC jest gotéw podja¢ konkretne
dziatania oraz ze podwyzka stop mogtaby nastgpi¢ juz na
nastepnym posiedzeniu zdecydowaly o tym, ze euro wyraznie
umocnito sie wobec dolara. Dzi$, w oczekiwaniu na dane z USA,
spodziewamy sie stabilizacji kursu EURUSD w przedziale 1,393-
1,397.

Kurs EURPLN wzrastat stopniowo w czasie wczorajszej sesji.
Utrzymujacy sie dobry nastrdj na Swiatowych rynkach nie pomogt
zlotemu, na ktérego negatywng presje wywierata zapewne srodowa
decyzja RPP i dos¢ ,gotebi” wydzwiek komunikatu. Kurs USDPLN
byt relatywnie stabilny do momentu rozpoczecia konferencji po
posiedzeniu EBC. Wraz ze wzrostem EURUSD, nastapit gwattowny
spadek z 2,87 do nieco ponizej 2,85. Oczekujemy, ze w czasie
dzisiejszej sesji ztoty nadrobi straty poniesione wczoraj i skorzysta
ze wzrostu apetytu na ryzykowne aktywa. Pierwsze wsparcie to
3,984, a kolejne to 3,976.

Na krajowym rynku dtugu rentownosci wzrosly wczoraj na cafej
diugosci krzywej, w $lad za ruchem, ktéry nastapit w przypadku
Bundéw. Mozliwos¢ podwyzki stop przez EBC ozywita oczekiwania
na podwyzki stép procentowych NBP. Stad, taka reakcja krajowego
rynku stopy procentowej na wydarzenia za granica.

Na bazowych rynkach dlugu rentownosci byly wczoraj stabilne do
momentu rozpoczecia przemowienia prezesa EBC. Wyrazny wzrost
oczekiwan na podwyzki stop procentowych w strefie euro pchnat
rentownosci Bundéw w gore, takze te z diugiego konca. Treasuries
nasladowaly ruchy obligacji niemieckich. Na koniec dnia
rentownosci 10-letnich Bunddéw i Treasuries wyniosty odpowiednio
3,30% i 3,53%.

Dzi$, na organizowanej przez NBP konferencji naukowej ,Monetary
Policy after the Crisis” wystgpienie bedzie miat prezes NBP, Marek
Belka. Nie wiadomo jednak, czy media beda relacjonowaly przebieg
konferenciji.

Rzeczniczka unijnego komisarza ds. gospodarczych i walutowych,
Samantha Butterworth, powiedziata wczoraj, ze Komisja
Europejska jest zadowolona z odpowiedzi, jaka Polska przestata
ws. planu redukcji deficytu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3960 CADPLN 2,9370
USDPLN 2,8575 DKKPLN 0,5350
EURPLN 3,9893 NOKPLN 0,5134
CHFPLN 3,0643 SEKPLN 0,4531
JPYPLN* 3,4682 CZKPLN 0,1643
GBPPLN 4,6515 HUFPLN* 1,4639
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 03.03.2011
Gléwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  3,9612 3,9984 3,9695 3,9932 3,9773
USDPLN  2,8485 2,8760 2,8625 2,8640 2,8704
EURUSD 1,3830 1,3970 1,3866 1,3941 -
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Tegii] Zmiana Ostatnia
ermin (s19)) aukcja rentown.
5L 5,86 3 5-01 5,642
10L 6,28 4 12-01 6,215
Termin us
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
4,77
2L 521 4 0,88 2 2,12 4
3L 5,46 3 1,42 3 2,41 4
4L 5,60 3 1,93 3 2,65 5
5L 5,65 4 2,34 3 2,85 3
8L 5,65 4 3,24 4 3,27 8
10L 5,62 3 3,58 4 3,45 9

Stawki WIBOR

Termin

O/N
TIN
SW

Dzienna zmiana (pb)

3,67
3,81
3,85
3,89
4,16
4,38
4,49
4,55

B R OONN

o oo

Stawki FRA (Mid

Termin

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

Dzienna zmiana (pb)

0
1
3
3
1
2

3,95
455
4,85
5,16
4,74
5,08

Polska
Czechy
Wegry
Grecja
Hiszpania
Wiochy
Portugalia
Irlandia
Niemcy

C

Warto §¢

149,4
88,6
302,1
992,0
243,2
173,8
459,7
582,3
48,2

DS 5Y
Zmiana
(pb)

Miary ryzyka fiskalnego

Spread 10Y*

Warto §¢

2,99
0,80
4,07
8,80
2,09
1,56
4,24
6,08

Zmiana
(pb)

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA V?I:E.(r)gb:*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (28 lutego)
11:00 PL Przetarg bonoéw 52-tyg.
11:00 EZ HICP | % rlr 2,4 - 2,3 2,2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,4 - 1,0 0,4
14:30 us Wydatki konsumentow | % m/m 0,4 - 0,2 0,5
14:30 us Bazowy PCE | % m/m 0,1 - 0,1 0,0
15:45 US  Indeks Chicago PMI Il pkt 67,3 - 71,2 68,8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m -2,5 - -2,8 -3,2
WTOREK (1 marca)
3:30 CN  PMI — przemyst pkt Il 52,5 - 51,7 54,5
9:00 PL PMI — przemyst pkt Il 56,0 56,1 53,8 55,6
9:53 DE  PMI - przemyst pkt Il 62,6 - 62,7 60,5
9:58 EZ PMI — przemyst pkt Il 59,0 - 59,0 57,3
11:00 EZ Stopa bezrobocia % | 10,0 - 9,9 10,0
11:00 EZ  Wstgpny HICP % rlr Il 2,4 - 24 2,3
16:00 US  ISM — przemyst pkt Il 61,0 - 61,4 60,8
SRODA (2 marca)
PL Decyzja RPP % 3,75 3,75 3,75 3,75
10:00 PL PKB % rlr 1V kw. 4,4 4,5 4,4 4,2
10:00 PL Inwestycje % rlr IV kw. 1,0 1,0 0,9 0,4
10:00 PL Konsumpcja indywidualna % rir IV kw. 4,3 4,0 4,1 3,5
14:15 US  Raport ADP tys. Il 175 - 217 189
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (3 marca)
9:53 DE  PMI — ustugi pkt Il 59,5 - 58,6 60,3
9:58 EZ PMI — ustugi pkt 1] 57,2 - 56,8 55,9
11:00 PL Aukcja zamiany obligaciji
11:00 EZ Rewizja PKB % k/k IV kw. 0,3 - 0,7 0,3
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna % m/m | 0,3 - 0,4 -0,4
13:45 EZ Decyzja EBC % k/k I 1,0 - 1,0 1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. tyg. 398 - 368 388
16:00 us ISM — ustugi pkt 1] 59,5 - 59,7 59,4
PIATEK (4 marca)
14:30 us Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym tys. Il 185 - 36
14:30 us Stopa bezrobocia % Il 9,1 - 9,0

Zrédio: BZ WBK, Bloomberg, Dow Jones, 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 sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji 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




