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B Trwa hustawka nastrojow na rynkach. Wczoraj lekkie
ostabienie ztotego przy gorszych nastrojach na Swiecie po
stabych danych z rynku pracy w USA, ostrze zeniu o
mozliwej obni zce ratingu dla Grecji i spadkach na rynkach
akcji. W nocy wzrost optymizmu i odreagowanie walut po
lepszych danych z Azji.

B Odporny na wydarzenia zagraniczne i zachowanie zlot ego
rynek obligacji umocnitsi  e.

B Dzis seria danych za granic g, NBP opublikowat Raport o
inflacji z nowymi projekcjami.

Woczoraj w trakcie krajowej sesji doszio do lekkiego ostabienia ziotego
przy nienajlepszych nastrojach na $wiecie, ktére byly pod negatywnym
wptywem stabych danych z rynku pracy w USA, ostrzezen agenciji
ratingowych o mozliwej obnizce ratingu Grecji, oraz stabych danych ze
strefy euro. Nastrojow nie zdotaly poprawi¢ znacznie lepsze od prognoz
dane o zaméwieniach na dobra trwate w USA.

Wskaznik nastrojow ekonomicznych w strefie euro niespodziewanie
pogorszyt sie w lutym do 95,9 pkt z 96,0 pkt w poprzednim miesigcu
po korekcie (wobec oczekiwanego wzrostu do 96,4 pkt) i byt to
pierwszy spadek wskaznika po 10 miesigcach wzrostu. Liczba
nowych bezrobotnych w USA wzrosta w ubiegtym tygodniu o 22 tys.
wobec poprzedniego tygodnia i wyniosta 496 tys. wobec
oczekiwanego spadku do 460 tys. Dane zwiekszyly obawy o
perspektywy poprawy sytuacji na tamtejszym rynku pracy.
Zamowienia na dobra trwate w USA w styczniu wzrosty o 3% m/m po
wzroscie o 1,9% miesigc wczesniej i wobec oczekiwanych 1,5%.

W $rode agencja S&P podata, ze moze obnizy¢ rating kredytowy
Grecji do konca marca, a wczoraj dyrektor ds. europejskich ratingdw
kredytowych tej agencji powiedzial, ze obnizenie ratingu byloby
politycznym wyzwaniem i gdy rzad poczuje, ze jest przyparty do muru
to podejmie odpowiednie kroki aby sprosta¢ wyzwaniu fiskalnemu.
Jednoczes$nie powiedzial, ze nie ma ryzyka niewyptacalnosci
zadnego kraju ze strefy euro. Wczoraj réwniez Moody's ostrzegt, ze
rating Grecji moze zosta¢ obnizony, jesli nie spetni ona swojego planu
redukcji najwiekszego w UE deficytu fiskalnego (12,7% w 2009 r.).

Kurs EURPLN nieznacznie wzrést w ciggu dnia do ok. 4,00 wobec
euro z 3,988 na otwarciu. Zioty lekko sie ostabit wobec euro mimo
lekkiego odreagowania wspolnej europejskiej waluty wobec dolara do
1,353 na koniec krajowej sesji z 1,347 na otwarciu. To z kolei
nastgpito pomimo spadkéw na rynkach akcji i kolejnych doniesien z
agencji ratingowych dotyczacych Grecji. Zaréwno dolar, jak i euro
ostabity sie wobec japonskiego jena. W trakcie sesji azjatyckiej wzrost
kursu EURUSD byt kontynuowany do ok. 1,36, przy poprawiajgcym
sie apetycie na ryzyko po lepszych od prognoz danych o produkcji
przemystowej w Japonii (wzrost w styczniu 2,5%) i nastrojach w
przemysle w Korei. Poprawa nastrojow za granicg spowodowata
umocnienie zlotego, ktory dzisiaj na otwarciu znalazt sie ponownie
blisko 3,98 za euro.

Wczorajsza negatywna tendencja na rynku zlotego oraz niezbyt dobre
nastroje na $wiecie nie przetozyly sie na krajowy dtug, ktory umocnit sie
w trakcie dnia o kilka punktow bazowych. Jednoczesnie doszio do
wzrostu stop IRS o kilka punktéw bazowych. Na bazowych rynkach
diugu nie doszio do znaczacych zmian mimo ostabienia na rynkach
akeji i przy mieszanym wydzwieku danych z USA. Rentownos$¢ 10-
letnich Treasuries i Bundéw znalazly sie na koniec dnia na poziomach
3,11 oraz 3,647% wobec 3,10% i 3,66% na otwarciu.

W opublikowanych wczoraj prognozach dla siedmiu najwiekszych
gospodarek Unii Europejskiej Komisja Europejska podwyzszyta
prognoze dynamiki PKB dla Polski na 2010 r. do 2,6% z 1,8% na
jesieni. Jednoczesnie utrzymata prognozy dla catej UE i strefy euro
na poziomie 0,7% (1,2% w Niemczech). Wedtug wypowiedzi unijnego
komisarza ds. gospodarczych i walutowych Olli Rehn’a Komisja
Europejska przedstawi ocene zaktualizowanego polskiego programu
konwergencji w marcu.

Minister finanséw Jacek Rostowski powiedziat wczoraj, ze pierwsze
zatozenia do ustaw, ktére wprowadzg dziatania zawarte w Planie
rozwoju i konsolidacji finanséw beda gotowe w marcu i kwietniu.

Dzi§ rano NBP opublikowat Raport o inflacji zawierajacy nowag
projekcje inflacji i PKB. Jesli chodzi o projekcje PKB, raport zwraca
uwage na zmiane struktury wzrostu gospodarczego w Polsce w
najblizszych latach — przyspieszenie popytu krajowego (delikatne
konsumpcji i wyrazniejsze inwestycji) oraz neutralny lub negatywny
wplyw eksportu netto. My zakladamy podobng zmiane, ale w wigkszej
skali, oraz wyzsze tempo wzrostu PKB. Wedlug NBP ryzyka dla
projekcji PKB i CPI sg zrébwnowazone. Z jednej strony ryzykiem dla
inflacji moga by¢ wyzsze ceny energii i zywnosci (ktore i tak
przyspieszajg w projekcji w roku 2012). Z drugiej strony, do nizszej
Sciezki inflacji (i PKB) niz wskazuje projekcja centralna moze
prowadzi¢ umocnienie zlotego. Naszym zdaniem, ten drugi czynnik
jest istotniejszy i bardziej prawdopodobny. Wiecej szczeg6tow
poznamy podczas konferencji NBP rozpoczynajacej sie o godz. 9-tej.

Dzi§ w strefie euro poznamy dane inflacyjne. Publikowany o
g0dz.10:00 indeks HICP wzrést wg rynku w styczniu wg prognoz o
1% r/r wobec 0,9% w grudniu. O godz. 14:30 opublikowane zostang
zrewidowane dane o PKB za IV kw. w USA, ktére wg rynkowych
oczekiwan pokazg odczyt zgodny z wstepng publikacjg na poziomie
5,7% rlr i 0,6% kw/kw. W IV kw. wzrost w USA byt napedzany przez
mniejszy spadek zapasoéw, spowolnienie importu oraz odreagowanie
inwestycji w nieruchomosci niemieszkaniowe. O godz. 15:45
opublikowany zostanie indeks Chicago PMI, ktory spadt nieznacznie
wg rynku do 60 pkt z 61,5 pkt w styczniu. O godz. 15:55 poznamy
dane o nastrojach konsumentéw w USA. Zgodnie z rynkowym
konsensusem indeks Michigan utrzymat sie w lutym blisko wstepnego
odczytu z potowy miesigca, tj. 73,7 pkt. Publikowane o godz. 16:00
dane z rynku nieruchomosci powinny pokaza¢ wg rynku wzrost
sprzedazy doméw na rynku wtérnym w styczniu o 0,9% m/m.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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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 odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji 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.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




