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B Seria negatywnych informacji pogarsza nastroje na
swiatowych rynkach

B Zioty stabszy wobec wzrostu awersji do ryzyka, euro
pod presj g w stosunku do dolara

B Popyt na krajowe obligacje spycha rentowno
bazowych rynkach te z spadki wobec
bezpieczne aktywa
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B Dzi§ wazne dane z USA, inflacia na W egrzech, oraz
pocz atek spotkania przedstawicieli pa  nstw strefy euro

Niepomysine informacje, jakie naptynely w nocy z $rody na
czwartek z Azji, oraz decyzja agencji Moody’s o obnizce ratingu
Hiszpanii bardzo negatywnie wplynely na nastroje rynkowe.
Europejskie gieldy oraz rentownosci obligacji Niemiec i USA
notowaty wyrazne spadki, euro byto pod presjg wobec dolara, ztoty
oraz inne waluty ostabialy sie. Niekorzystne informacje naptynety
tez z Niemiec, gdzie przedstawiciel tamtejszego skarbu zdradzit, ze
kraj ten nie zgodzi sie na kupowanie przez europejski fundusz
pomocowy obligacji panstw strefy euro na rynku wtérnym. Po
dwoéch obnizkach ratingu jakich dokonata w tym tygodniu agencja
Moody's (wczoraj Hiszpania, w poniedzialek Grecja), minister
finanséw tego drugiego kraju zwrdcit sie do EU i EBC z apelem o
wprowadzenie regulacji prawnych obejmujacych dziatania agencji
ratingowych. Jego zdaniem ,nieuzasadnione” decyzje tych
podmiotbw moga przeszkodzi¢ Grecji oraz innym krajom
borykajacym sie z wysokim zadluzeniem w powrocie na rynek
finansowy ze swoimi obligacjami. Dodat tez, ze ,nieprzemyslane”
obnizki ratingébw oraz uzasadnienia tych decyzji mogg sta¢ sie
.Samospetniajacymi  sie  przepowiedniami”. Dane z USA
opublikowane po potudniu byly wyraznie gorsze od prognoz.
Tygodniowa liczba nowych bezrobotnych wzrosta bardziej niz
oczekiwano, a styczniowy deficyt handlowy powiekszyt sie bardziej
niz wskazywaly na to prognozy, do najwyzszego poziomu od
czerwca 2010. Zanotowano duzo wiekszy przyrost importu
(szczegolnie towaréw) niz eksportu.

Opublikowane dzi$ nad ranem dane nt. inflacji i produkcji
przemystowej w Chinach byly wyzsze od prognoz, a ich wzrostu
wyniést odpowiednio 4,9% i 14% r/r. Ceny producenta wzrosty o
7,2%, najszybciej od wrzesnia 2008. Wyzsza od oczekiwan inflacja
wzbudzita niepokéj uczestnikéw rynku, ze chinski bank centralny
bedzie zmuszony nasili¢ dziatania w kierunku zaciesnienia polityki
pienieznej, poniewaz dotychczasowe kroki okazujg sie
niewystarczajgce, co moze ostabi¢ wzrost gospodarczy w tym kraju.
Kolejnym negatywnym czynnikiem dla rynkowych nastrojéw byta
informacja o silnym trzesieniu ziemi w Japonii i wywotanym nim
tsunami, ktére uderzyto dzi$ rano w Tokio. Trudno na razie oceni¢
skale zniszczen, ale reakcji na to, gieldy w Azji zanotowaly na
dzisiejszej sesji silne spadki, a rosngca awersja do ryzyka
negatywnie wptyneta réwniez na rynki walutowe.

Kurs EURUSD po gwaltownym spadku z poczatku sesji w reakcji
na decyzje agencji Moody’s w kolejnych godzinach wahat si¢ wokét
poziomu 1,383, a pod koniec europejskiej sesji przetestowat
jeszcze poranne minimum. W nocy kurs pogiebit dzienne spadki i
zatrzymat sie przy wsparciu na 1,377. Wydaje sie, ze awersja do
ryzyka jaka nasilita sie w nocy, nie pozwoli euro odrobi¢ przed
weekendem strat poniesionych wczoraj. Wsparcie to 1,377, opér to
1,383.

Kursy EURPLN i USDPLN rosly systematycznie przez calg sesje
wobec spadku apetytu na ryzykowne aktywa. Kurs USDPLN dotart
w ciggu dnia do 2,89. Kurs EURPLN przebit 3,99 i pod koniec
krajowej sesji dotart do kolejnego oporu na 4,0. Dzi$ rano, wobec
kumulacji negatywnych informacji ze $wiata, kurs jest juz blisko
4,03, waznego poziomu oporu. Raczej nie oczekujemy pojawienia
sie dzisiaj informacji, ktére moglyby doprowadzi¢ do wyraznego
umocnienia ztotego. W obliczu silnego wzrostu globalnej awersji do
ryzyka, nawet potencjalnie jastrzebie dane o wegierskiej inflacji
moga nie stanowi¢ istotnego wsparcia dla walut w regionie.
Wsparcie dla EURPLN to 4,018, op6r 4,0325.

Na krajowym rynku dlugu wzrost popytu na obligacje zepchnat
rentownosci w dot. Wzrost awersji do ryzyka na globalnym rynku byt
najwyrazniej nie na tyle silny, aby zniecheci¢ inwestoréow do
polskich papieréw. Wypowiedzi cztonkéw RPP nie miaty wptywu na
rynek.

Na bazowych rynkach dlugu rentownosci rozpoczely sesje ponizej
Srodowego zamkniecia wobec wzrostu awersji do ryzyka. W ciagu
dnia spadki byly kontynuowane. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Bundow iTreasuries wyniosty odpowiednio 3,24% i 3,44%.

Czionek RPP, Andrzej Kazmierczak, powiedziat wczoraj, ze skoro
podwyzki stop majg mie¢ charakter wyprzedzajacy, a wedtug nowej
projekcji NBP pod koniec 2011 inflacja ma spowolni¢ (podobnie jak
PKB), to decyzje o podwyzkach muszg by¢ ,wywazone, ostrozne”.
Dlaczego jego zdaniem mimo przyspieszenia biezacej inflacji nie
nalezy oczekiwa¢ gwaltownego zaciesniania polityki pienieznej.
Podkreslit tez, ze w decyzjach o stopach nalezy bra¢ pod uwage
sprawdopodobienstwo przemijajacego wptywu czynnikow
egzogenicznych”. Zaznaczyt jednoczesnie, ze jesli roczny CPI
przekroczytby 4%, to nalezatoby podja¢ konkretne dziatania w celu
ograniczenia efektow drugiej rundy. Andrzej Bratkowski powiedziat
natomiast, ze w Il kw. stopy procentowe trzeba podniesé w dwoch
krokach tacznie o 50 pb., co pozwolitoby na pozostawienie ich bez
zmian przez kolejne miesiace.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3804 CADPLN 2,9905
USDPLN 2,9168 DKKPLN 0,5398
EURPLN 4,0263 NOKPLN 0,5149
CHFPLN 3,1325 SEKPLN 0,4560
JPYPLN* 3,5117 CZKPLN 0,1653
GBPPLN 4,6823 HUFPLN* 1,4695
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 10.03.2011
Gléwne notowania walutowe
otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 3,9770 4,0010 3,9909 4,0156 3,9915
USDPLN  2,8660 2,8950 2,8878 2,9105 2,8849
EURUSD 1,3792 1,3869 1,3822 1,3799 -
Termin Zmiana Ostatnia
(pb) aukcja rentown.
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Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y
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(pb)

Spread 10Y*

Zmiana
(pb)

Warto ¢

Kurs ztotego (fixing)

Polska 143,3 3,06 2
Czechy 87,6 -1 0,79 -3
Wegry 301,8 1 4,35 9
Grecja 1072,6 0 9,57 -6
Hiszpania 247,9 8 2,27 3
Wiochy 178,7 6 1,73 1
Portugalia 489,3 5 4,44 3
Irlandia 594,8 6 6,29 0
Niemcy 47,2 0 - --

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

Zrédio: Reuters
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Kalendarz wydarzen i publikacji
PROGNOZA OSTATNIA

CZAS -
KRAJ WSKAZNIK OKRES REALIZACJA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC*

PONIEDZIALEK (7 marca)
9:00 PL Raport o inflacji NBP
10:30 EZ Indeks Sentix 1 pkt 15,5 - 17,1 16,7
11:00 PL Przetarg bonéw 51-tyg. wartych 0,5-0,9 mld zt

WTOREK (8 marca)
12:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 2,4 - 2,9 -3,6

SRODA (9 marca)
11:00 PL Aukcja obligacji OK0113 wartych 3,0-4,5 mid z

12:00 DE Produkcja przemystowa | % m/m 1,8 - 1,8 -0,6
16:00 us Zapasy hurtownikéw | % m/m 0,8 - 1,1 1,3
CZWARTEK (10 marca)
3:00 CN Bilans handlowy Il mid $ 4,9 - -7,3 6,5
8:00 DE Eksport | % m/m 0,7 - -1,0 0,5
13:00 GB Decyzja Banku Anglii % 0,5 - 0,5 0,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 378 - 397 371
14:30 us Bilans handlowy | mid $ -41,5 - -46,34 -40,26
PIATEK (11 marca)
3:00 CN CPI Il % rlr 4,8 - 4,9 4,9
3:00 CN Produkcja przemystowa Il % r/r 13,0 - 14,0 13,5
14:30 us Sprzedaz detaliczna po wylgczeniu samochodéw 1] % m/m 0,7 - 0,3
15:55 us Wstepny indeks Michigan 1] pkt 76,5 - 77,5

Zréodto: 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 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 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.

V13l Bank Zachodni WBK S.A. jest cztonkiem Allied Irish Banks Group




