[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Dzisigj inflacja bazowa
22 marca 2011

B Poprawa nastrojow na  pocz atku
uspokajaj acych informacjach z Japonii i Libii
Zioty i obligacje zyskaty dzi eki apetytowi na ryzyko
Czlonkowie EBC przygotowuj g grunt do podwy zek
Ministrowie UE uzgodnili nowy mechanizm stabilizacj i

tygodnia  po

Dzisiaj dane o inflacji bazowej

Podczas poniedziatkowej sesji dominowat pozytywny nastrdj, gtéwnie
dzieki uspokajajacym wiadomosciom z elektrowni jadrowej
Fukushima |, gdzie udato sie schtodzi¢ zbiorniki z paliwem atomowym
i — wg stow premiera Japonii — sytuacja ulega systematycznej
poprawie. Optymizmem napawaly tez inwestorow komentarze
dotyczace Libii, wg ktérych sity sojusznicze zdobyly peing kontrole
nad libijskg strefa powietrzng. Jednak interwencja militarna rozbudzita
obawy o przediuzenie probleméw z dostawami libijskiej ropy, co
pchneto ceny ropy w gore. Zloty zyskat, wsparty przez dane o bilansie
platniczym oraz wskutek poprawy nastrojow na $wiecie, ktora
sprzyjata takze innym waluty regionu. Wsparciem dla walut w regionie
byta tez nominacja przez rzadzaca na Wegrzech partie Fidesz dwoch
nowych czionkéw tamtejszej RPP, ktdrzy zapowiedzieli walke z
inflacjag oraz dziatania w kierunku zwiekszenia przewidywalnosci
polityki pienieznej. Indeksy gietldowe w Europie i USA zaczely sesje
od silnych wzrostéw. Euro poczatkowo tracito do dolara wskutek
niepewnosci co do wyniku spotkania ministrow finanséw strefy euro
na temat probleméw zadtuzeniowych, ale pdzniej zyskato wsparte
jastrzebimi wypowiedziami Yvesa Merscha, Gertrude Tumpel-
Gugerell, Mario Draghiego i Jeana-Claude’a Tricheta z EBC.
Przedstawiciele banku centralnego wyraznie przygotowujg rynek do
podwyzki stép procentowych na najblizszym posiedzeniu 5 kwietnia.
Stabsze od oczekiwan dane o sprzedazy doméw na rynku wtérnym w
USA nie zmacily znaczaco optymizmu inwestoréw. Rynek na razie
nie przejgt sie tez informacjami z Portugali, gdzie w $rode
zaplanowane jest glosowanie w parlamencie nt. rzadowego pakietu
dziatan oszczednosciowych. Losy programu sg niepewne, poniewaz
opozycyjna centroprawica odrzucita mozliwos¢ porozumienia w tej
sprawie z mniejszosciowym rzadem. Premier Portugalii zagrozit
dymisjg w przypadku odrzucenia pakietu. Wieczorem, ministrowie
finanséw strefy euro ostatecznie uzgodnili szczegdly utworzenia
Europejskiego Mechanizmu Stabilizacyjnego (ang. ESM), ktory ma
zastgpi¢ obecnie funkcjonujacy EFSF od lipca 2013 r. Ma to by$
instytucja o kapitale 700 mld €, mogaca udziela¢ pozyczek i
interweniowa¢ na rynkach diugu w sytuacjach awaryjnych. W ciagu
nocy pozytywne nastroje utrzymaly sie, mimo informacji o ponownym
pojawieniu sie dymu w elektrowni w Japonii i silnym skazeniu oceanu.
Na gieldach w USA i w Azji zanotowano wyrazne wzrosty.

Kurs EURUSD ro6st w poniedziatek, wsparty przez jastrzebie
wypowiedzi czionkéw ECB oraz przez decyzje o uzgodnieniu
europejskiego mechanizmu  stabilizacyjnego. Po przekroczeniu
poziomu 1,42, kurs ustabilizowat sie lekko powyzej tego poziomu.

Kurs EURPLN rozpoczat dzien od spadku do poziomu wsparcia 4,05,
w reakcji na poprawe globalnego apetytu na ryzyko, po czym wahat
sie w poblizu tego poziomu do momentu publikacji danych o bilansie
ptatniczym. Znacznie nizszy od oczekiwan deficyt obrotow biezacych
oraz pozytywne otwarcie gield w USA pomogly w dalszym
umocnieniu ztotego, w wyniku czego pod koniec dnia kurs przetamat
wsparcie na poziomie 4.035 i zakonczyt dzien nieco ponizej 4,03.
Podobnie zachowywat sie kurs USDPLN, ktéry na zakonczeniu sesji
byt nieco ponizej 2,84.

Na krajowym rynku ditugu nastapit lekki spadek rentownosci w slad za
poprawa globalnych nastrojow.

Na bazowych rynkach dlugu rosnacy apetyt na ryzykowne aktywa
wywotat wzrost rentownosci. Korekte w USA pogiebita informacja
Departamentu Skarbu o planowanym rozpoczeciu sprzedazy
zabezpieczonych hipotecznie aktywoéw z portfela o wartosci 142 mid
$, ktére skupowano w latach kryzysu finansowego 2008-2009. Na
koniec dnia rentownosci 10-letnich Bundéw i Treasuries wyniosty
odpowiednio 3,24% i 3,33%.

Deficyt obrotéw biezgcych w styczniu 2011 r. wyniést 930 min € i byt
wyraznie nizszy od prognoz. Byto to przede wszystkim efektem
mocnego spadku wartosci obrotéw importu (roczna dynamika
obnizyta sie w styczniu do 15,2% r/fr z 25,8% w grudniu), przy
utrzymaniu  pozytywnych  tendencji w  zakresie  eksportu
(przyspieszenie do ok. 20% r/r z 19,1% w grudniu). Bardzo niskg
wartos¢ importu w styczniu wskazywaly opublikowane nieco
wczesniej dane GUS nt. handlu zagranicznego, ale z komentarza
NBP do danych bilansu ptatniczego wynika, ze bank centralny ma
watpliwosci co do poprawnosci tych danych i zwrécit sie do GUS o
zweryfikowanie szacunkéw. Trudno wiec na razie wycigga¢ z nich
wigzace wnioski nt. tendencji w handlu zagranicznym. Nalezy tez
liczy¢ sie z tym, ze wartosci za styczen moga po weryfikacji ulec
znaczacej rewizji.

W wywiadzie opublikowanym w portalu Obserwatorfinansowy.pl Prezes
NBP Marek Belka stwierdzit, ze wyceniana przez rynek skala podwyzek
stop o 100 pb w horyzoncie 12 miesiecy jest jego zdaniem
przeszacowana. Z drugiej strony, zwrocit uwage, ze projekcja,
zakladajaca stopy bez zmian, pokazuje inflacje powyzej celu w catym
horyzoncie prognozy, a dziatania RPP mogloby przyspieszy¢ np.
rozpoczecie przez EBC podwyzek wczesniej niz pod koniec roku, czy
np. rozbudzenie wzrostu plac przez wyzsze ceny energii i ZywnoSci.
Wspomniat tez o mozliwy wptyw sytuacji na rynku walutowym na
decyzje Rady. W sumie, trudno na podstawie tych stow wywnioskowac,
czy Prezes NBP poprze decyzje o podwyzce stop w kwietniu, czy
dopiero w maju, ale wydaje sie, ze w poréwnaniu z jego poprzednimi
wypowiedziami ton ulegt pewnemu zaostrzeniu. Nadal oczekujemy, ze
na najblizszym posiedzeniu Rada podniesie stopy o 25 pb.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 1,4178 CADPLN 2,9094
USDPLN 2,8540 DKKPLN 0,5426
EURPLN 4,0455 NOKPLN 0,5142
CHFPLN 3,1560 SEKPLN 0,4558
JPYPLN* 3,5262 CZKPLN 0,1659
GBPPLN 4,6332 HUFPLN* 1,4890
*za 100JPY/100HUF
Przegl ad rynku finansowego - 21.03.2011

Gtoéwne notowania walutowe

otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4,0409 4,0736 4,0500 4,0650 4,0477
USDPLN  2,8605 2,8943 2,8800 2,8754 2,8588

EURUSD 11,4038 1,4145 1,4064 1,4137

Zmiana Ostatnia

Termin (pb) aukcja rentown.

5L 5,78 -1 5.01 5,642
10L 6,28 1 12.01 6,215
Termin
Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) 0 (pb)
2L 512 -5 0,79 6 2,21 1
3L 5,38 -3 1,26 8 2,51 0
4L 5,54 -2 1,73 5 2,73 1
5L 5,59 -2 2,15 4 2,92 2
8L 5,59 -1 3,01 4 3,30 1
10L 5,55 -1 3,35 3 3,47 0
Stawki WIBOR
Termin Dzienna zmiana (p
O/N -11
TIN 3,68 -9
SW 3,80 -1
2w 3,85 0
iMm 3,90 0
3M 4,18 0
6M 4,41 0
oM 4,51 0
1Y 4,57 0

Stawki FRA (Mid

Termin
1X2 4,07 6
3X6 4,55 -1
6X9 4,82 -3
9X12 5,03 -3
3X9 4,73 -2
6X12 4,99 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Zmiana Zmiana

Warto $¢ Warto ¢

(pb) (pb)

Polska 1441 3,04
Czechy 85,1 0 0,76
Wegry 286,8 -3 4,20
Grecja 992,8 -16 9,07
Hiszpania 211,6 -7 1,91
Wiochy 153,2 -2 1,46
Portugalia 489,4 -18 4,28
Irlandia 588,3 -6 6,37
Niemcy 43,4 -1 -

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

Zrédio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?Vzv‘\\li KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA v(\;ﬂ%g@*
RYNEK BZWBK
PONIEDZIALEK (21 marca)
11:00 PL Przetarg 49-tyg. bonéw skarbowych o warto  sci 1,1 mid zt
14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych | min € -1380 -1395 -930 -1573
14:00 PL Eksport | min € 10063 10305 10201 9771
14:00 PL Import | min € 10651 10850 9926 10877
15:00 US  Sprzedaz doméw Il min 52 - 4,88 5,40*
WTOREK (22 marca)
14:00 PL Inflacja bazowa 1] % rir 2,0 1,9%* 1,7**
SRODA (23 marca)
10:00 PL Sprzedaz detaliczna Il % rlr 7,3 6,9 5,8
10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 13,2 13,2 13,0
10:00 PL Wskaznik koniunktury 11l pkt - - -
11:00 EZ ZamOwienia przemystowe | % m/m 1,8 - 2,1
15:00 us Sprzedaz nowych doméw Il tys 290 - 280
16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw 1 pkt - - -9,9
CZWARTEK (24 marca)
3:30 CN Wstepny PMI — przemyst 11l pkt - - 51,7
9:28 DE Wstepny PMI — przemyst 1 pkt 62,0 - 62,7
9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst 11l pkt 58,2 - 59,0
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 392 - 385
PIATEK (25 marca)
10:00 DE Indeks Ifo 11l pkt 110,5 - 111,2
13:30 us Finalny PKB 1V kw. % k/k 3,0 - 2,6
14:55 us Indeks Michigan 1 pkt 76,5 - 77,5

Zrodto: BZ WBK, Bloomberg, Dow Jones, Parkiet, Reuters
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunki BZ WBK po publikacji danych za luty uwzgledniajacych nowe wagi

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 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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki 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.

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




