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B Obawy o gospodark e Chin oraz peryferia strefy euro
wywieraj g presj e na globalne nastroje

B Zioty stabszy, krajowe obligacje
stabilne

B nflacja bazowa ni zsza od prognoz

m Dzis w kraju aukcja obligacji 10-letnich, za granic g
kolejne dane z rynku nieruchomo  $ci USA

zaskakuj aco

Sygnaly z Chin, sugerujace spadek aktywnosci w tamtejszej
gospodarce, jakie naptynety wczoraj na rynek spowodowaty
wyrazne pogorszenie nastrojéw. Chinskie stowarzyszenie
sprzedawcéw samochodéw poinformowato, ze tegoroczny
plan moze nie zosta¢ zrealizowany z powodu spowolnienia
obserwowanego w gospodarce. Poza tym, przedsiebiorstwa
odnotowaly mniejszy popyt na surowce z Panstwa Srodka.
Dodatkowo, wierzyciele Grecji wyrazili zaniepokojenie, ze
kraj ten moze nie zdota¢ zrealizowa¢ planu redukcji
zadluzenia i w konsekwencji moze potrzebowa¢ dalszej
pomocy. Uwaga inwestoréw zwrdcita sie na peryferia strefy
euro réwniez z powodu rozpoczetych wczoraj we Wioszech
rozmow rzadu ze zwigzkami zawodowymi ws. planowanych
reform rynku pracy. W rezultacie, indeksy gietdowe
notowaty spadki, pod presjg byty réwniez obligacje Wtoch i
Hiszpanii. Nieznacznie zyskiwaly za to obligacje Niemiec.
Dane zza oceanu mialy mieszany wydzwiek oraz nie
wywotaly wiekszych zmian na rynku. W efekcie, spadkowe
tendencje utrzymaly sie w czasie sesji gieldowych w USA i
w Azji.

Prezes Fed Ben Bernanke powiedziat wczoraj wieczorem,
ze Europa musi jeszcze bardziej wzmocni¢ swoj system
bankowy, a sytuacja ekonomiczna i finansowa na Starym
Kontynencie pozostaje trudna, mimo iz napiecia ostatnio
nieco ostabty. Z kolei inny przedstawiciel Fed (obecnie bez
prawa gtosu), Narayana Kocherlakota, stwierdzit, ze nie
widzi potrzeby dalszego tagodzenia polityki pienieznej w
USA i nie wykluczyt, ze w 2012 lub 2013 moze sie pojawic
konieczno$¢ odejscia od  polityki zerowych  stép
procentowych.

Kurs EURUSD spadat od poczatku sesji w wyniku stabego
nastroju panujgcego na rynku. Kurs obnizyt sie do 1,317, ale
po rozpoczeciu sesji w USA — tak jak w poniedziatek — euro
zaczeto dynamicznie odrabia¢ straty. Na koniec dnia
EURUSD byt blisko 1,322, a w czasie sesji w USA i Azji
osiagnat 1,328. Dzis$ rano kurs nieco spada i waha sie blisko
1,326. Poziom 1,33 to wazny op6r w skali dziennej i jesli
wkrétce nie zostanie przebity, to dolar moze zaczaé
zyskiwa¢ do euro. Dzis wplyw na notowania moga mie¢
kolejne dane z rynku nieruchomosci USA.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty od poczatku krajowej sesiji.
Awersja do ryzyka sprawita, ze w pewnym momencie ztoty
tracit do euro i dolara juz prawie 3 grosze. Dzieki wyraznym
wzrostom EURUSD z drugiej czesci sesji, kurs USDPLN
oddalit sie nieco od dziennego maksimum. EURPLN zostat
na podwyzszonym poziomie, powyzej 4,13 na koniec dnia.
W nocy EURPLN i USDPLN spadly nieco dzieki dalszym
wzrostom EURUSD, EURPLN spadt do 4,115. Dzi$ rano
waha sie juz wokét 4,125, poniewaz niezte nastroje na
poczatku sesji poki co sg zdominowane przez lekkie spadki
EURUSD. Wazne poziomy dla EURPLN na dzi$ to 4,10 i
4,14. Uwazamy, ze minima USDPLN z poczatku tygodnia
moga by¢ najnizszymi poziomami w perspektywie
najblizszych kilku, kilkunastu dni.

Na krajowym rynku diugu rentownosci obligacji nie zmienity
sie istotnie mimo do$é wyraznego pogorszenia nastrojéow na
globalnym rynku oraz deprecjacji ztotego. Nieznaczny
wzrost rentownosci zanotowano w przypadku obligaciji 10-
letnich, co wynikalo z pozycjonowania sie rynku przez
dzisiejsza aukcjg DS1021, na ktérej MF zaoferuje papiery o
wartosci 1,0-2,5 mid zt. Obrot byt nieco mniejszy niz w
poniedziatek. Wyrazniejszy ruch w gore na catej dtugosci
krzywej zanotowano w przypadku stawek IRS. Rynek FRA
wyhamowat spadki, jakie na poczatku tygodnia zainicjowaty
dane o stabej produkcji przemystowej. Wczoraj wazniejsze
byto ostabienie ziotego, ktére w ocenie rynku ogranicza
sktonnos$¢ RPP do obnizek stop NBP. Dzisiaj duzy wplyw na
notowania rynku stopy procentowej moga mie¢ wyniki aukcji
obligacji.

Inflacja bazowa po wylgczeniu cen zywnosci i energii
wyniosta w lutym 2,6% r/r, po wyraznym spadku w styczniu
do 2,5% r/r z 3,1% r/r w grudniu. Wynik byt ponizej
oczekiwan rynkowych. Pozostale trzy miary inflacji bazowej
zachowaly sie analogicznie — po mocnym spadku w
styczniu, nieco odbity w gbre w kolejnym miesigcu,
pozostajgc jednak ponizej poziomu z konca ub.r. Trzy z
czterech wskaznikéw inflacji bazowej sa obecnie ponizej
CPI, a jeden (15% s$rednia obcieta) jest na tym samym
poziomie. Nasze prognozy wskazujg, ze w dalszej czesci
roku inflacja bazowa powinna sie jeszcze lekko obnizy¢ i
ustabilizowac¢ nieco ponizej 2,5%, co powinno by¢ jednym z
argumentéw przeciwko zaciesnianiu polityki pienieznej.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 13258 CADPLN 3.1470
USDPLN 3.1122 DKKPLN 0.5549
EURPLN 4.1259 NOKPLN 0.5407
CHFPLN 3.4209 SEKPLN 0.4625
JPYPLN* 37216 CZKPLN 0.1688
GBPPLN 49412 HUFPLN* 14250
*za 100JPY/ID0HUF

Przeglad rynku finansowego - 20.03.2012

Gtéwne notowania walutowe
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Zrédio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RY:FIZEGNOZBA;WBK REALIZACJA  OSTRTNI,
PIATEK (16 marca)

13:30 us Bazowy CPI 1l % m/m 0,2 - 0,1 0,2

14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw 1l % rir 5,6 315 4,3 8,1

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw 1l % rir 0,7 0,6 0,5 0,9

14:15 us Produkcja przemystowa 1 % m/m 0,4 - 0,0 0,4

14:15 us Wykorzystanie mocy produkcyjnych 1l % 78,8 - 78,7 78,8

14:55 us Wstepny indeks Michgan 111 pkt 76,0 - 74,3 75,3

PONIEDZIALEK (19 marca)

14:00 PL Produkcja przemystowa 1l % rir 8,8 8,8 4,6 9,0

14:00 PL Produkcja budowlana 1l % rir 23,2 17,3 12,0 32,2

14:00 PL PPI Il % rlr 6,5 5,9 6,3 7,9
WTOREK (20 marca)

13:30 us Rozpoczete budowy domoéw 1l tys. 700 - 698 706

13:30 us Pozwolenia na budowe domoéw 1l tys. 690 - 717 682

14:00 PL Inflacja bazowa 1l % rir 2,7 2,7 2,6 2,5
SRODA (21 marca)

11:00 PL Aukcja obligacji DS1021

15:00 us Sprzedaz domow Il min 4,62 - 4,57

CZWARTEK (22 marca)

3:30 CN Wstepny PMI — przemyst 1} pkt - - 49,6

9:28 DE Wstepny PMI — przemyst 1} pkt 51,0 - 50,2

9:58 EZ Wstepny PMI — przemyst 1] pkt 49,5 - 49,0

11:00 EZ ZamOwienia przemystowe | % m/m -2,0 - 1,9

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 351 - 351

14:00 PL Minutes RPP

15:00 us Wskazniki wyprzedzajace I % m/m 0,4 - 0,4

16:00 EZ Indeks nastrojow konsumentéw 1} pkt - - -20,2

PIATEK (23 marca)
15:00 us Sprzedaz nowych doméw Il tys. 327 - 321

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o CPI

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
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zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie s nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
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ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku
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