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B \Wczoraj stabilnie na rynku walutowym i stopy procen towej

Rzad przyj at informacje o zalo zeniach do bud zetu na 2010,
pozytywny raport Fitch o Polsce

B Dzi$ rano pogorszenie nastrojow na  swiecie; w ci agu dnia
w kraju aukcja zamiany, a za granic a PMI dla ustug i
sprzeda z detaliczna w strefie euro oraz raport ADP w USA

Po udanym otwarciu na rynkach akcji w trakcie wczorajszej sesji panowala
stabilizacja, a spadki przyszly po potudniu po otwarciu sesji amerykanskiej.
Nastrojom rynkowym nie pomogty dane z USA. Indeks ISM dla ustug w
kwietniu okazat sie lepszy od oczekiwan (wzrost do 43,7 wobec
spodziewanych 42,2). Wplyw na pogorszenie globalnych nastrojow
moglyby mie¢ wypowiedzi Bena Bernanke, ktory powiedzial, ze w
przypadku kolejnego szoku na rynku finansowym amerykarska gospodarka
nie wyjdzie z recesji w tym roku. Nie ujawnit on szczeg6téw co do wyniku
stress-testow bankéw i nie wspominat o terminie podwyzek stép
procentowych. P6zniej pojawity sie jednak na rynku nieoficjalne informacie,
ze Bank of America bedzie potrzebowat az 34 mld $ dodatkowe kapitatu, co
popsuto nastroje na globalnych rynkach dzis rano.

Krajowy rynek finansowy byt wczoraj dosyc stabilny. Ztoty pozostawat przez
wigkszg cze$¢ dnia na mocnych poziomach w poprzedniej sesji z lekkg
tendencjg do umocnienia. Pod koniec sesji doszio do korekty z 4,33 do 4,37
wobec euro. Kurs USDPLN znalazt sie na koniec dnia na poziomie 3,274.
Dzi$ rano notowania zlotego sa nieco stabsze ze wzgledu na pogorszenie
nastrojéw na globalnych rynkach. Dolar poczatkowo lekko tracit wczoraj na
wartosci wobec euro, jednak po potudniu doszto do spadku kursu EURUSD
do porannych pozioméw ok. 1,335 w oczekiwaniu na jutrzejsze posiedzenie
EBC oraz publikacje wynikow stress-testow bankéw w USA. W strefie euro
opublikowano dane o PPI (-0,7% m/m wobec oczekiwanych —0,6%m/m),
ktore nie mialy wiekszego wplywu na rynek. Krajowy rynek stopy
procentowej byt stabilny, czemu sprzyjala niska zmiennos¢ na rynku
walutowym. Stopy rynkowe nie zmienity sie znaczaco wobec
poniedziatkowego zamkniecia. Na bazowych rynkach dlugu po
poczatkowym umocnieniu po potudniu doszio do korekty. Dzi§ rano
rentownosci diugu na bazowych rynkach diugu byty bez wigkszych zmian.

Rzad przyjgt wczoraj informacje nt.  wybranych  wskaznikéw
makroekonomicznych stanowiacych podstawe do prac nad projektem
ustawy budzetowej na 2010 r. Zgodnie z prasowymi doniesieniami
przytoczonymi przez nas we wczorajszym raporcie resort finanséw zaktada
inflacje na przyszly rok w przedziale 1,5-1,9%, ktéry bedzie wynikat z
niskiego poziomu popytu krajowego i zagranicznego. Ministerstwo
Finanséw przyjelo tez zatozenie odnos$nie dynamiki PKB w 2010 r. w
przedziale 0,5-1,3% r/r. ZatoZenia resortu finanséw co do dynamiki PKB sg
dosy¢ pesymistyczne, ale w sytuacji duzej niepewnosci warto budowaé
budzet na bardziej konserwatywnych szacunkach. W przeciwienstwie do
prognoz na rok obecny zalozenia MinFin na przyszly rok sg gorsze od
konsensusu rynkowego Rynkowy konsensus wg ankiety Reutersa z
poczatku kwietnia wskazywat na wzrost PKB w przysztym roku o 1,8% (po
0,8% w br.), a nasza prognoza jest nieco bardzie optymistyczna (ok. 2%o).

Wedlug raportu NBP o ,Sytuacji na rynku kredytowym” w | kw. doszto do
dalszego zaostrzenia polityki kredytowej. Ok. 50% bankéw zaostrzylo
kryteria przyznawania kredytow, a 80% podniosto marze. Jednocze$nie
doszio do spadku popytu na kredyt. Na Il kw. banki oczekujg dalszego
zaostrzenia warunkéw kredytowych we wszystkich segmentach. W
segmencie przedsigbiorstw oczekuje sie dalszego spadku popytu na
kredyty diugoterminowe i lekkiego wzrostu na kredyty krétkoterminowe.
Banki oczekujg tez dalszego spadku popytu na kredyty hipoteczne i
stahilizacji popytu na kredyty konsumpcyjne.

Wiceminister finanséw Elzbieta Chojna-Duch poinformowala wczoraj, Zze po
| kw. budzety jednostek samorzadu terytorialnego (z pominieciem kilku
sektoréw) osiagnely nadwyzke w wysokosci 8,6 mld zt wobec planowanego
deficytu na ten rok ponad 25 mld zt. Wg wiceminister finanséw do dobrego
wyniku przyczynity sie m.in. wysokie wplywy z podatku CIT, ktére w | kw.
przyczynity sie takze do dobrego wyniku budzetu centralnego (wobec
marcowego harmonogramu).

Prezes URE poinformowal, Ze ustalenie nowego cennika taryf gazu moze
zakonczy¢ sie w tym tygodniu lub najpdzniej na poczatku przysziego, o ile
korekta do wniosku PGNIG bedzie spetniala oczekiwania Urzedu. Wowczas
taryfy moglyby obowigzywa¢ od 1 czerwca. Wg wezesniejszych informacii
taryfy dla odbiorcy koricowego miatyby zosta¢ obnizone o ok. 3,5%.

Fitch podtrzymat wczoraj diugoterminowy rating zadtuzenia Polski na
poziomie ,A-, z perspektywq stabilna. Prognoza PKB Fitch dla Polski
zaklada stagnacje gospodarcza w tym roku. Agencja prognozuje wzrost
deficytu sektora general government z 3,9% w ub.r. do 4,6% w 2009 oraz
wzrost diugu general government do 51% PKB (mediana dla krajow z
ratingiem A wzroshie z 39% do 48%) i stabilizacje na tym poziomie w 2010.
Wg Fitch, jesli perspektywy gospodarcze sie pogorsza, rzad moze byc
zmuszony do szukania oszczednosci, ale jednoczesnie nie jest ograniczony
brakiem dostepu do finansowania. Agencja oczekuje w 2009 r. spadku
krétkoterminowego zadiuzenia zewnetrznego brutto do 62% oficjalnych
rezerw z wysokiego poziomu ponad 100% w ub.r. oraz spadku deficytu
obrotéw biezgcych do 3,4% PKB z 55%. Wysoki poziom zadiuzenia
krétkoterminowego wynika wg Fitch z zobowigzan wobec spdtek matek i
finansowania handlu (kredyty handlowe).

Dzi$ Ministerstwo Finanséw zaoferuje na przetargu zamiany do odkupu
obligacie DS0509, OK0709 oraz DS0809 w zamian za papiery DS1013 i
DS1015. Wczesniej 0 9:58 poznamy dane o aktywnosci dla sektora usitug w
strefie euro. Rynek oczekuje wzrostu indeksu PMI w kwietniu do 43,1 pkt z
40,9 pkt w marcu. O 11:00 poznamy tez dane o sprzedazy detalicznej w
strefie euro, ktéra wg prognoz rynkowych zanotowata w marcu spadek o
2,65 r/r. Po poludniu o godz. 14:15 opublikowany zostanie raport z
amerykanskiego rynku pracy. Konsensus rynkowy wskazuje, ze raport ADP
pokaze w kwietniu spadek zatrudnienia w USA w sektorze prywatnym poza
rolnictwem o 700 tys. wobec spadku o 742 tys. w marcu. Dzi$ wyniki za
I kw. opublikujg BMW, BNP Paribas, Cisco.
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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 sg 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 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 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 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




