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B Dalszy ciag korekty na rynkach zwi agzanej z
obawami o problemy z zadlu zeniem Grecji

B Mimo pogorszonych nastrojow na rynkach, udana
emisja polskich euroobligacji

B [nflacja bazowa w doét, wyra zna poprawa indekséw
koniunktury, dobre wyniki firm za 2009 r.

B Dzi$ dane z rynku nieruchomo $ci w USA, indeks
Richmond Fed

W poniedziatek zioty kontynuowat korekte, rozpoczetg pod koniec
ubiegtego tygodnia, ktérej zrédtem byty m.in. obawy o to, ze Grecji
nie uda sie uzyska¢ pomocy finansowej od panstw strefy euro i
poradzi¢ sobie z narastajagcym diugiem. Pod wplywem roshacej
awersji do ryzyka, przez wiekszg czes¢ dnia obnizaly sie Swiatowe
ceny surowcéw, na europejskich gietdach krélowaty spadki, a dolar
umacniat sie wobec euro. Po spadku kursu EURUSD do dziennego
minimum na poziomie 1,3464 (najnizszy poziom od trzech tygodni),
po potudniu nastapito do$¢ nagte odreagowanie i realizacja zyskéw,
w wyniku ktérej euro odrobito cze$¢ strat powracajac pod koniec
dnia powyzej poziomu 1,35. W poprawie nastrojow pomogly
wzrosty na amerykanskiej gietldzie, ktérym przewodzity spoéiki
farmaceutyczne, po zatwierdzeniu reformy ochrony zdrowia przez
Kongres USA, a takze wypowiedzi przewodniczacego Eurogrupy
Jean-Claude Junckera, ktory powiedziat m.in., ze strefa euro na
pewno nie opusci Grecji w potrzebie. Kursy walut w regionie
podazaty w slad za zachowaniem euro, ostabiajac sie w pierwszej
czesci sesji i odrabiajac straty po potudniu. Kurs EURPLN zblizyt
sie koto potudnia do 3,93, jednak nie zdotat przetamaé tego
poziomu i na fali popotudniowej poprawy nastrojéw powr6cit na
zamknieciu do 3,896, nieznacznie powyzej pigtkowego zamkniecia.
Pozostajgc gtéwnie pod wptywem zmian nastrojéw globalnych, ztoty
nie zareagowat znaczaco na publikacje krajowych danych ani na
wyniki aukcji euroobligaciji.

Wszystkie miary inflacji bazowej zanotowaly spadek w lutym po tym
jak w styczniu obnizyly sie wszystkie oprocz jednej. Inflacja CPI po
wytaczeniu cen zywnosci i paliw wyniosta w lutym 2,2% r/r, najmniej
od ponad roku, zgodnie z naszym szacunkiem po danych CPI. W
kolejnych miesigcach oczekujemy dalszego spadku inflacji bazowe;.

Badanie GUS pokazato wyrazny wzrost wskaznikéw koniunktury w
marcu w niemal wszystkich analizowanych sektorach. Wartosé
indekséw w przemysle, budownictwie i handlu zwiekszyta sie
zarbwno wobec poprzedniego miesigca, jak i rok do roku.
Whprawdzie trzeba pamieta¢, ze pomogt w tym efekt sezonowy, a
takze wyjatkowo niska baza z ub. roku, niemniej jednak wyniki
badania wydajg sie potwierdza¢, ze wzrost aktywnosci
ekonomicznej w polskich przedsiebiorstwach jest kontynuowany.

GUS opublikowat wczoraj rowniez wyniki finansowe przedsiebiorstw
niefinansowych za 2009. W catym roku polskie firmy zanotowaly
poprawe wyniku brutto o ok. 20% a netto o ok. 25% w poréwnaniu z

rokiem 2008. Ostatni kwartat roku byt stabszy niz dwa poprzednie,
ale o wiele lepszy niz IV kw. 2008, kiedy to skutki kryzysu na
rynkach finansowych odcisnely najwieksze pigtno na wynikach firm.
Nastgpit wyrazny wzrost dynamiki przychodéw w IV kw. przy
jednoczesnym obnizeniu kosztow.

Polska wyemitowata wczoraj euroobligacje 7-letnie o wartosci
ponad 1,25 mid €, ktére wyceniono na 100 pb powyzej $redniej
swapowej. Popyt wyniést co najmniej 1,8 mid €. Przedstawiciel
MinFin poinformowal, Ze resort nie rezygnuje z planéw emisji dtugu
w dolarach o wartosci 1-1,5 mld $, do ktérej moze jednak doj$é
troche pbzniej niz wczesniej planowano (kwiecien). Ministerstwo
sprzedato tez wczoraj bony skarbowe 39-tyg. za 1,15 mid zt przy
rentownosci 3,755% i popycie 2,65 mld zt oraz bony 52-tyg. za 1,5
mld zt przy rentownosci 3,941% i popycie 2,86 mid zk.

Rentownosci na wtérnym rynku diugu podazaty w slad za ztotym,
poczatkowo sie umacniajgc, a pod koniec dnia powracajac do
pozioméw wyjsciowych. Nieznacznie wzrosty stawki IRS. Na
bazowych rynkach dtugu nastapit spadek rentownosci wywotany
podwyzszong awersjg do ryzyka. Na koniec sesji rentownosci 10-
letnich Treasuries i Bundow byty na poziomach odpowiednio 3,66%
i 3,07%. Dzi$ byly bez zmian.

Cztonek RPP Jerzy Hausner powiedziat wczoraj w wywiadzie dla
Reutersa, ze jego zdaniem polityka pieniezna jeszcze przez jakis
czas bedzie ,nudna”, a projekcja inflacji nie byta zdecydowanym
argumentem za zmiang stop. Hausner uwaza, ze stopniowa
aprecjacja zilotego nie jest grozna dla gospodarki, ale
niebezpieczne bytoby zbyt gwattowne umacnianie kursu i jego duze
wahania. Jego zdaniem wspolne, skoordynowane dziatania NBP i
rzadu mogtyby neutralizowa¢ nadmierne wahania kursu.

Indeksy amerykanskich gietd wzrosty wczoraj, kontynuujac
zesziotygodniowe zwyzki, poniewaz przegtosowanie ustawy
reformujacej system ochrony zdrowia w USA ograniczyto
niepewnos¢ wsrod inwestorow. Po osiggnieciu dwumiesiecznych
szczytow w zesziym tygodniu, tokijski indeks Nikkei spadt dzi$ na
zamknieciu sesji 0 0,5% za sprawg silnej znizki kursu linii lotniczych
All Nippon Airways, poniewaz spétka podwoita szacunki swojej
rocznej straty. Na wiekszosci azjatyckich rynkéw akcji dominowat
jednak kolor zielony. Notowania zlotego sg dzi$ rano zblizone do
pozioméw z wczorajszego zamknigecia, a EURUSD nadal jest
nieznacznie powyzej 1,35.

Dzis brak w kalendarzu publikacji krajowych danych. Uwaga
inwestoréw skupi sie na informacjach z USA, gdzie o 15:00 zostang
opublikowane dane o sprzedazy domoéw w lutym i ich cenach
(analitycy przewidujg sprzedaz na poziomie 5 min szt. wobec 5,05
w styczniu), a takze indeks aktywnosci ekonomicznej Richmond
Fed. Rynek bedzie tez z uwaga wypatrywat wszelkich informacii,
ktére moga podpowiedzie¢ jak rozstrzygnie sie kwestia probleméw
z diugiem Greciji.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
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 spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek 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




