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B \Wczoraj ostabienie ztotego, a krajowe obligacje bez zmian
przy stabilnym EURUSD i lekkim ostabieniu rynkéw ak cji;
dzis poprawa nastrojow mo ze sprzyja ¢ odreagowaniu
ztotego

B Dzis w kraju bilans platniczy za stycze n oraz statystyki
pieni ezne za luty, a za granic g produkcja przemystowa
strefy euro za stycze n oraz sprzeda z detaliczna za luty i
wstepny indeks Michigan za marzec w USA

Kurs zlotego wobec gtéwnych walut ulegt wczoraj ostabieniu. Po tym
jak wczesniej w trakcie tygodnia nie udato sie sforsowa¢ poziomu
3,85 do euro, a jednoczesnie nastgpita seria wypowiedzi banku
centralnego, wskazujgca na ich nieche¢ wobec nadmiernej aprecjaciji
zlotego, czes¢ uczestnikéw rynku postanowita realizowac zyski. Na
koniec dnia EURPLN wyniost 3,90 z 3,883 na otwarciu, ale w ciggu
dnia zasieg korekty byt wigkszy (dzienne maksimum na 3,912).
Wzrost USDPLN byt mniejszy — na koniec dnia 2,854 wobec 2,848 na
otwarciu — ze wzgledu na pewne ostabienie dolara do euro na
miedzynarodowych rynkach. Na koniec dnia EURUSD wyni6st 1,368
wobec 1,363. Dane o amerykanskim bilansie handlowym pokazaty
nieco mniejszy od oczekiwan deficyt (37,3 mild $ zamiast
oczekiwanych 41 mid $), ale nie stalo si¢ to czynnikiem
wyznaczajgcym kierunek dla EURUSD. Nieznacznie gorsze od
prognoz tygodniowe statystyki z amerykanskiego rynku pracy
(spadek liczby nowych bezrobotnych do 362 tys. zamiast
oczekiwanego spadku do 360 tys.) nie zmniejszyty apetytu na ryzyko
na tyle, aby wptynaé na EURUSD.

Impulsem do wyprzedazy ziotego mogta by¢ wczorajsza wypowiedz
prezesa NBP Slawomira Skrzypka i wiceprezesa NBP Piotra
Wiesiotka dla PAP, ze NBP jest technicznie gotéw do interwencji (ze
wzgledu na transakcje na innych walutach niz Zzioty
przeprowadzanych w ostatnich latach w ramach przygotowan do
uczestnictwa w ERM2), co zostalo odebrane przez graczy, jako
kolejny przejaw niecheci NBP wobec zbyt silnego ztotego.

Na krajowym rynku dlugu nastgpito wczoraj zahamowanie
umocnienia. Przy umiarkowanych obrotach rynek konsolidowat sie na
osiggnietych wczesniej mocniejszych poziomach. Na koniec dnia
krzywa rentownosci byta praktycznie w tym samym miejscu co dzien
wczesniej. Kontynuowany byt natomiast spadek stawek FRA i IRS, co
sugeruje, ze po wypowiedziach cztonkéw RPP z tego tygodnia stabng,
wzmozone tydzien wczesniej oczekiwania uczestnikow rynku na
podwyzki stop przez RPP. Wczoraj o braku potrzeby podwyzek stop
mowita postrzegana jako umiarkowany czionek RPP Elzbieta Chojna-
Duch. W dos¢ gotebim tonie, koncentrujgc sie na zagrozeniach dla
wzrostu PKB ze strony silnego zlotego, wypowiedziat sie wczoraj
jastrzebi Andrzej Rzonca.

Na bazowych rynkach dlugu nastgpito wczoraj lekkie ostabienie w
oczekiwaniu na aukcje 30-letnich obligacji, chociaz lekki spadek
apetytu na ryzyko zwigzany m.in. ze stabszymi od prognoz danymi o

liczbie nowych bezrobotnych byly wsparciem dla rynku. Na koniec
europejskiej sesji rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundow
wynosity odpowiednio 3,74% i 3,15% wobec 3,72% i 3,14% na
poczatku dnia. Aukcja obligacji 30letnich w USA byta bardzo udana,
co wywotato spory spadek rentownosci. Po ich lekkim odreagowaniu i
ostabieniu Bundéw dzi$ rano rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw wyniosty 3,73% i 3,19%

Szwajcarski bank centralny zgodnie z oczekiwaniami pozostawit
wczoraj stopy procentowe bez zmian i podkresli, ze bedzie
zdecydowanie przeciwdziatat nadmiernej aprecjacji franka.

Bank Swiatowy podwyzszyt wczoraj prognoze wzrostu PKB Polski w
2010 r. do 2,5-3,0% z 2,2%, poniewaz lepiej niz oczekiwano radzi
sobie $wiatowa gospodarka.

Po spadkach na rynkach akcji w trakcie sesji europejskiej po danych
o wysokiej inflacji w Chinach sesja na rynku w USA zakonczyta sie na
plusie, a motorem napedowym byly banki. Spadki cen akcji w
Chinach byly kontynuowane, ale do sporego wzrostu cen akcji i
ostabienia jena doszio w Japonii, pod wplywem spekulacji, ze
japonski bank centralny zwiekszy zasilanie w ptynnos¢ systemu
finansowego oraz po wypowiedzi ministra finanséw Japonii o
mozliwej interwencji na jenie. Ponadto zmniejszenie obaw o sytuacje
fiskalng Grecji ma pozytywny wplyw na ryzykowane aktywa oraz
euro. Kurs EURUSD wzro6st dzi$ na otwarciu do ok. 1,37, a EURPLN
spadt ponizej 3,90.

Dzi§ poznamy gars¢ krajowych danych. Naszym zdaniem bilans
ptatniczy za styczen pokaze on spadek deficytu obrotow biezacych w
styczniu do ok. 230 min € (konsensus: -614 min €). Na zmniejszenie
deficytu zloty sie wg nas przede wszystkim wyrazna poprawa w
handlu zagranicznym (lekkie dodatnie saldo) przy sugerowanym
przez dobre dane o produkcji przemystowej w styczniu silnym
wzroscie eksportu (nasza prognoza to 15% r/r) oraz sporym
odreagowaniu rocznej dynamiki importu (do ok. 8% r/r). Ponadto,
oczekujemy niewielkiego dodatniego salda transferéw i poprawy
salda dochodéw. Jesli chodzi o statystyki pieniezne, spodziewamy sie
dalszego spadku dynamiki podazy pienigdza za sprawa wysokiej
bazy w ub.r., bedacej pod wplywem wycofywania $rodkéw z rynku
akcji i lokowania srodkéw przez gospodarstwa domowe na lokatach w
warunkach wojny depozytowej bankdw.

Cho¢ dane o bilansie ptatniczym mogg mie¢ pewien wplyw na
notowania zlotego, to kluczowe dla rozwoju wydarzen na krajowym
rynku beda dzi$ zmiany nastrojéw na $wiatowych rynkach. O ile
raczej nie wplyng na nie istotnie publikowane o 11:00 dane o
produkcji przemystowej strefy euro w styczniu (oczekiwane
spowolnienie spadku do —1,9% r/r), to bardzo istotne moga by¢
podawane o 14:30 dane o sprzedazy detalicznej w USA za luty
(oczekiwany spadek o 0,1% po wzroscie o 0,5% w styczniu) oraz
publikowany o 15:55 wstepny indeks Michigan za marzec
(oczekiwany spadek do 73,5 z 73,6).
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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 konsekwencji 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.

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



