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B Poprawa nastrojow krétkotrwata, szybko zast
wzrost obaw o sytuacj e w Japonii

B Wyzsza awersja do ryzyka spycha w dot EURUSD i
wyraznie ostabia ztotego, ktéry rownie z pod negatywnym
wptywem got ebich danych z kraju

B Krajowa krzywa w dét po danych z rynku pracy, bazow e
rynki mocniej przy wzro $cie popytu na bezpieczne aktywa

B Dzis w kraju dane o produkcji i PPI, za granic g duza porcja
waznych danych z USA i aukcja obligacji Hiszpanii

gpiona przez

Dos¢ szybko po rozpoczeciu srodowej sesji w Europie stato sie jasne,
ze poprawa nastrojéw jaka nastgpita w drugiej czesci amerykanskiej
sesji dzien wczesniej i w czasie azjatyckich godzin handlu nie utrzyma
sie diugo. Ceny ropy wyraznie oddality sie¢ od miniméw ustanowionych
we wtorek w wyniku nasilenia sie protestow w Bahrajnie i przyczynity
sie do pogorszenia nastrojow. Negatywy wptyw miala takze decyzja
agencji Moody's o obnizeniu ratingu Portugalii, ktéra odczuta jej skutki w
postaci wyzszych rentownosci ha wczorajszym przetargu rocznych
bonéw skarbowych. W  kolejnych godzinach  opublikowano
rozczarowujgce dane za luty z rynku nieruchomosci w USA. Zaréwno
liczba nowych budéw doméw, jak i liczba pozwolen na budowe byly
nizsze od oczekiwan. Skutkiem tych negatywnych informacji bylo
obnizenie EURUSD, spadki na rynkach akcji i deprecjacja zlotego.
Jedyng walutg naszego regionu, ktéra umacniata sie w ciggu dnia byt
wegierski forint. By¢é moze zdecydowat o tym udany przetarg
3-miesiecznych bondéw skarbowych, na ktérym zanotowano wzrost
relacji popytu do podazy i tylko niewielki wzrost rentownosci w stosunku
do poprzedniego przetargu 8 marca. Jeszcze przed zakonczeniem
krajowej sesji europejski komisarz do spraw energii, Guenther
Oettinger, powiedziat (nie posiadajac na ten temat nowych informacii)
ze sytuacja w Japonii ,tak naprawde wymyka sie spod kontroli”. W
reakcji na te informacje indeksy gieldowe pogtebity spadki, waluty
regionu ostabity sie, a rentownosci na bazowych rynkach spadty.
Nasilenie obaw o rozwoj sytuacji w Japonii sprawity, ze gtéwne indeksy
akcyjne w USA zanotowaly wczoraj spadek o ok. 2%. Takze w czasie
azjatyckiej sesji indeksy akcyjne, po dniu przerwy, znowu spadaly, ale
tym razem skala przeceny byta niewielka i znizki nie przekroczyly 2%.
W centrum uwagi na $wiatowym rynku walutowym sg notowania jena,
ktéry wyraznie umacnia sie wobec innych giéwnych walut. Powodem
tego sg oczekiwania, ze japonskie firmy ubezpieczeniowe beda
wycofywac aktywa z zagranicy, aby pokrywaé koszty zniszczen po
trzesieniu ziemi i tsunami. Jutro nastepstwa (takze rynkowe) trzesienia
ziemi w Japonii majg by¢ dyskutowane na specjalnym spotkaniu
ministrow finanséw G7. Mozna oczekiwaé, ze Japonia bedzie chciata
na nim uzyskac wsparcie dla interwencji w celu ostabienia jena.

EURUSD zanotowat na poczatku wczorajszej sesji wyrazny spadek do
1,39 z powodu wzrostu awersji do ryzyka. W kolejnych godzinach
spadek zostat pogtebiony, ale deprecjacja euro zostata zatrzymana przy
1,386 i po nocnym odbiciu kurs jest juz powyzej 1,393. Naszym

zdaniem w czasie dzisiejszej sesji euro bedzie kontynuowato odrabianie
strat poniesionych wczoraj. Pierwszy op6r to 1,40.

EURPLN i USDPLN rosty dynamicznie przez calg wczorajszg sesje.
Czynnik, ktéry mogly poméc EURPLN w spadku ponizej 4,02 nie
pojawit sie. W kraju opublikowano za to golebie dane, ktére mialy
dodatkowy wplyw na ostabienie zlotego opr6cz pogorszenia nastrojow
na $wiecie. EURPLN wzrdst w trakcie krajowej sesji nieco powyzej
wtorkowego szczytu (ok. 4,07), a w ciggu nocy osiagnat 4,12,
najwyzszy poziom od lipca 2010. Z ostatniej sekwencji ruchéw
wyksztattowat sie ukiad, ktéry wskazuje, ze na chwile obecng potencjat
do deprecjacji ztotego sie wyczerpat. Oczekujemy spadku w kierunku
4,07 w trakcie dzisiejszej sesji.

Na krajowym rynku dlugu rentownosci zanotowaty wczoraj kolejny
spadek, gtownie na krétkim koncu, tym razem po gotebich danych o
ptacach. Na dlugim koncu rentownosci wzrosly na koniec dnia po
wzroscie awersji do ryzyka na $wiecie. Dzi$ o zachowaniu krajowego
rynku stopy procentowej moga przesadzi¢ nastepne krajowe dane.
Naszym w przeciwienstwie do wskaznikow podanych wczesniej w tym
tygodniu, dane o produkcji i ptacach beda mialy jastrzebig wymowe i
moga wywotac korekte ostatnich spadkéw rynkowych stop.

Po lekki nocnym odbiciu przy przejSciowej poprawie nastrojow, w
dalszej czesci wczorajszej sesji rentownosci obligacji na bazowych
rynkach diugu spadaly wobec wzrostu popytu na bezpieczne aktywa.
Na koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 3,13% i 3,26%.

W opublikowanym dzi$ Monitorze Sadowym i Gospodarczym podano
informacje, ze na styczniowym posiedzeniu RPP za wnioskiem o
podwyzszenie stop procentowych o 25 pb glosowali wszyscy
czlonkowie Rady. Naszym zdaniem nie jest to zaskakujgca informacja
biorac pod uwage wypowiedzi czionkéw RPP z tamtego okresu (w tym
dos¢ jastrzebie wypowiedzi zazwyczaj skrajnie gotebiego Andrzeja
Kazmierczaka). Jednoczesnie nie zmienia to oceny, ze obecnie Rada
jest podzielona w sprawie kolejnych decyzji i po ostatnich gotebich
danych (wczoraj wyraznie nizsze od prognoz dane o ptacach — wigcej
na ich temat w opublikowanym wczoraj Komentarzu na gorgco)
podwyzka w kwietniu stoi pod znakiem zapytania.

Dzi$ 0 14:00 GUS opublikuje kolejne krajowe dane. Wbrew temu czego
oczekuje rynek, sadzimy, ze w lutym dynamika produkcji przemystowej
przyspieszyta. Chociaz PMI dla polskiego przemystu niespodziewanie
spadt w lutym, to sadzimy, ze silne wzrosty PMI dla Niemiec oraz strefy
euro sg pozytywnym sygnatem dla krajowego przemystu. Poza tym, na
pozytywne zmiany jakie zaszly w krajowym przemysle w lutym
wskazuje wskaznik koniunktury GUS. W styczniu nie nadeszio
oczekiwane przez nas oraz rynek odbicie w produkcji budowlanej.
Oczekujemy jednak, ze jeszcze nizsza baza z roku poprzedniego
spowoduje, ze roczna dynamika zanotuje w lutym solidne
przyspieszenie. Dane pokaza czy powszechne oczekiwanie na odbicie
w inwestycjach w | kw. 2011 jest uzasadnione.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,3966 CADPLN 2,9593
USDPLN 2,9315 DKKPLN 0,5488
EURPLN 4,0898 NOKPLN 0,5197
CHFPLN 3,2518 SEKPLN 0,4551
JPYPLN* 3,7061 CZKPLN 0,1672
GBPPLN 4,7046 HUFPLN* 1,4929
*za 100JPY/100HUF

Przegl ad rynku finansowego - 16.03.2011
Gtéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,0262 4,0790 4,0356  4,0857  4,0557
USDPLN 2,8783 29332 2,8875 12,9351  2,9052
EURUSD 1,3898 1,4000 1,3980 1,3922 -
Obligacje
T . Zmiana Ostatnia

ermin (s19)) aukcja rentown.
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2,16 -1
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3,26 -3
3,43 -6

Stawki WIBOR

Termin

O/N
TIN
SW

3,79
3,82
3,86
3,91
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4,41
4,51
4,57

Dzienna zmiana (pb)
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Stawki FRA (Mid

Termin Dzienna zmiana (pb)
1X2 3,93 -5
3X6 4,48 -3
6X9 4,77 -5
9X12 5,00 -4
3X9 4,67 -4
6X12 4,95 -4
CDS 5Y Spread 10Y*
T Zmiana R Zmiana
(pb) (pb)
Polska 147,5 2 3,12 3
Czechy 87,4 -1 0,82 2
Wegry 298,1 0 4,38 -11
Grecja 1031,2 28 9,28 -10
Hiszpania 237,1 2 2,03 -4
Wiochy 163,4 1 1,55 -2
Portugalia 500,8 15 4,50 4
Irlandia 613,1 4 6,44 12
Niemcy 46,8 0 - -

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

Zrédio: Reuters

2,98
2,96 -
2,94
2,92 -
2,90 -
2,88
2,86 -
2,84
2,82

Kurs ztotego (fixing)

r 4,08
- 4,06
- 4,04
r 4,02
4,00
398
r 3,96
F 3,94
F 3,92

2,80

16 lut

%
6,40 -

6,20 -
6,00 -

18 lut

20 lut

. . . . . . . . . . .
5 5 5 s ] ] ] ] ] ] ]
N T © © £ £ £ £ £ £ £

— USD (lewa 0) — EUR (prawa 05)

Rentowno $ci obligacji skarbowych

5,80
5,60
5,40 4
5,20 4

3,90

16 mar

\/\/’—A’\__

5,00 7_—\—&\/”/\_—\

4,80

16 lut

%
5,00 4

4,90
4,80 4
4,70

18 lut §

20 lut

T T T T T T T T T T

5 5 5 5 8 ®8 ®8 ® & &

N = © o & E £ €& €E E

N N N N o~ < © © =] o
2L 5L 10L

3-miesi egczne stawki rynku pieni  eznego

14 mar -

16 mar -

4,60 /\/\_/\/\
4,50 4
_/—N—/'W

4,40 -
4,30
4,20
4,10 : : . . . . . . . . . . . :
5 5 5 5 5 5 5 8 8 ® ®8 ®8 ® & &
© © o N < © o E E E E E E E E
—— WIBOR ——FRA 3X6 —— FRA 6X9
CDS 5Y
600 r 1200
500 F 1000
400 A + 800
300 + 600
200 F 400
100 F 200
0 . . . . . . . . . . . . . 0
5 5 5 5 5 5 5 8 &8 ® &8 ®8 ®8 ® &
© ® o W = © o E E E E E E E E
Polska Czechy —— Wegry

Hiszpania

Grecja (prawa 0$)




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?VZV‘\\I?\ KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA vﬁﬂ%’é‘é
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (14 marca)
11:00 PL Przetarg bonéw 51-tyg. wartych 0,6-1,1 mid z}
11:00 EZ Produkcja przemystowa | % m/m 0,3 - 0,3 0,3
14:00 PL Podaz pieni adza 1] % rir 8,5 8,7 8,3 8,1
WTOREK (15 marca)
11:00 DE  Indeks ZEW 1] pkt 15,7 - 14,1 15,7
13:30 us Ceny importu Il % m/m 0,9 - 1,4 1,3
13:30 us Indeks NY Fed 1 pkt 17,0 - 17,5 15,43
14:00 PL CPI Il % r/r 3,9 3,9 3,6 3,6
19:15 US  Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25 0,0-0,25
SRODA (16 marca)
11:00 PL Aukcja obligacji 120823/Wz0121 wartych 1,0-2,5 mld ~ zt
11:00 EZ HICP Il % rlr 2,4 - 24 24
13:30 us Rozpoczete budowy domoéw Il min 570 - 479 618
13:30 us Pozwolenia na budowe Il min 570 - 520 560
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw Il % rir 4,9 4,8 4,1 5,0
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw Il % rir 4,0 4,1 4,1 3,8
CZWARTEK (17 marca)
13:30 us Bazowy CPI 1 % m/m 0,1 - 0,2
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 387 - 397
14:00 PL Minutes RPP
14:00 PL Produkcja przemystowa Il % rlr 9,9 11,2 10,3
14:00 PL Produkcja budowlana 1] % rir 16,6 19,5 11,2
14:00 PL PPI 1 % rlr 6,7 6,6 6,2
14:15 us Produkcja przemystowa 1] % m/m 0,6 - -0,1
14:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych Il % 76,5 - 76,1
15:00 us Wskazniki wyprzedzajace 1] % m/m 1,0 - 0,1
15:00 us Indeks Philly Fed 1] pkt 30,0 - 35,9
PIATEK (18 marca)
11:00 EZ Bilans handlu zagranicznego mid € -13,0 - -0,5

Zrodto: 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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 istniejgce 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




