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B Euro najstabsze wobec dolara od 10 miesi ecy przez
obawy o Grecj e i obni zke ratingu Portugalii; ztoty
dosé¢ stabilny, obligacje nieco mocniejsze

B Mocny wzrost indekséw koniunktury w strefie euro;
krajowa sprzeda z detaliczna w lutym znacznie
poni zej prognoz, zwi eksza ryzyko dla PKB w | kw.

B Dzis niewiele publikacji za granic g, uwaga skupiona
na szczycie UE w Brukseli

W $rode euro znacznie sie ostabito, osiagajac najnizszy kurs wobec
dolara od 10 miesiecy oraz najnizszy w historii kurs wobec franka
szwajcarskiego, po tym jak wzrosly watpliwosci inwestoréw czy kraje
UE zaoferujg pomoc Grecji na szczycie w tym tygodniu, a agencja Fitch
obnizyta diugoterminowy rating kredytowy Portugalii w walucie krajowej
i zagranicznej do poziomu "AA minus" z "AA", utrzymujac negatywna,
perspektywe. Zmiana zostata uzasadniona stabymi perspektywami
gospodarki, ktére bedg wywieraé presje na finanse publiczne w tym
kraju. Jednoczesnie, mimo wczesniejszych informaciji o tym, ze Niemcy
i Francja zblizajg sie do porozumienia w sprawie wigczenia MFW do
dziatan ratunkowych dla Grecji, w poniedziatek pojawity sie kolejne
obawy o to, czy plan pomocy zostanie uzgodniony w tym tygodniu,
m.in. po wypowiedzi przedstawiciela niemieckiego rzadu, ze na
szczycie UE nie zostang podjete zadne konkretne decyzje.

Kurs EURUSD obnizat sie przez wigkszosé dnia, przetamujac wazne
techniczne poziomy wsparcia i spadajgc po potudniu do 1,333. Zioty
zareagowat na spadek wartosci euro inaczej niz na dwdch poprzednich
sesjach — kurs EURPLN nie wzrést, tylko pozostat w miare stabilny w
ciggu dnia, w przedziale 3,88-3,89, przy réwnoczesnym wzroscie
USDPLN do niemal 2,92.

Wczoraj na krajowym rynku dtugu rentownosci obligacji i stawki IRS
lekko spadty przy niewielkiej aktywnosci, a obnizka ratingu Portugalii
wywotata tylko chwilowg korekte. Pozytywnym czynnikiem dla
krajowego rynku stopy byly stabsze od prognoz dane o sprzedazy
detalicznej.

Krajowe dane o sprzedazy detalicznej rozczarowaty, pokazujac wzrost
w lutym zaledwie o 0,1% nominalnie i spadek realny o 2,8% r/r. Wraz
ze znacznie stabszymi od prognoz danymi o produkcji budowlanej
oznacza to, ze wzrost PKB w | kw. br. okaze sie stabszy niz 3,1% r/r
zanotowane w IV kw. 2009. Z drugiej strony, wg danych GUS wzrost
nowych zamoéwien w przemysle przyspieszyt w lutym do 11,4% rlr
(najwiecej od ponad 2 lat), co sugeruje, ze wzrost produkcji w tym
sektorze moze dalej przyspieszac. Stopa bezrobocia wzrosta zgodnie z
oczekiwaniami do 13%. Wiecej nt. danych napisaliSmy we wczorajszym
Komentarzu na gorgco.

Na bazowych rynkach diugu nastapito wyrazne ostabienie obligacii,
poniewaz dobre dane makro z Europy przewazyty nad obawami o
problemy z diugiem strefy euro i zwigekszyly apetyt na ryzykowne
aktywa. Po potudniu doszto do odreagowania w Europie, a w USA
rentownosci pozostaly wyzsze w oczekiwaniu na aukcje obligacji. Na

koniec sesji rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wyniosty
3,77% i 3,07% wobec 3,66% i 3,06% na wtorkowym zamknieciu. Dzi$
rano wynosity 3,83% i 3,10%.

Opublikowane wczoraj rano wstepne indeksy PMI obrazujace
aktywnos¢ w sektorze ustug i w przemysle strefy euro wzrosty w marcu
znacznie powyzej prognoz, do odpowiednio 53,7 i 56,3 pkt,
najwyzszych pozioméw od 2007 r. Szczegblnie mocny wzrost
zanotowano w Niemczech, gdzie PMI w ustugach wyniést 54,7 a w
przemysle 59,6. Lepszy od prognoz byt tez niemiecki wskaznik Ifo, ktéry
wzrést w marcu do 98,1. Negatywng niespodzianka okazat sie z kolei
spadek nowych zaméwien w przemysle strefy euro w styczniu o 2%
m/m. Zaméwienia na dobra trwatego uzytku wzrosty w USA w lutym
2010 r. 0 0,5% m/m, nieco stabiej niz przewidywat rynek (0,7%), ale
trzeci z rzedu miesiac wzrostu zostat odebrany jako potwierdzenie
ozywienia w sektorze przemystowym. Gorzej wypadly dane o
sprzedazy nowych doméw w USA, ktéra w lutym spadta o 2,2% do
poziomu (zannualizowanego) 308 tys. wobec prognoz 320 tys. m.in.
pod wptywem wcigz kiepskiej sytuacji na rynku pracy.

W opublikowanej wczoraj ocenie polskiego programu konwergenciji
Komisja Europejska stwierdzita, ze Polska powinna szybciej
konsolidowa¢ finanse publiczne, by ograniczy¢ deficyt do 3% PKB do
2012 r. i wezwata rzad do bardziej ambitnych reform fiskalnych,
poniewaz zatozenie, ze najwieksza czes$¢ konsolidacji fiskalnej ma sie
dokona¢ w 2012 r. jest ryzykowne (na co my tez zwracaliSmy uwage).
W obliczu istotniejszych publikacji i wydarzen za granica nie miato to
wiekszego wplywu na rynek.

Po zamknieciu krajowej sesji utrzymywaty sie zwiekszone obawy o
zadtuzenie panstw, co negatywnie wplyneto na rynki akcji. Spadkéw
gtéwnych indekséw na Wall Street byly jednak umiarkowane, a
zachowanie rynkéw azjatyckich na dzisiejszej sesji bylo mieszane. Pod
najwieksza presjg jest euro, ktérego kursu do dolara spadt dzi$ rano
przejsciowo ponizej 1,33. Na otwarciu polskiego rynku powrécit jednak
do pozioméw z wczorajszego zamkniecia. Notowania ziotego byly
prawie bez zmian wobec wczorajszego zamknigcia.

Opublikowany dzi$ rano indeks Gfk za kwiecien, obrazujacy nastroje
niemieckich konsumentéw, pokazat stabilizacje na poziomie 3,2 pkt
zanotowanych w marcu, a oczekiwano 3,1 pkt. W dalszej czesci dnia
nie bedzie dzi$ w kraju zadnych publikacji danych, a na rynkach
bazowych tez bedzie ich bardzo niewiele. W strefie euro o 10:00
pojawig sie statystyki podazy pienigdza, ktéra wg przewidywan
rynkowych obnizyta sie w lutym o 0,1% r/r wobec wzrostu 0,1% w
styczniu. W USA o 14:30 opublikowane zostang tygodniowe dane o
nowych bezrobotnych, ktérych liczba spadta wg prognoz do 450 tys. z
547 tys. w poprzednim tygodniu. W centrum uwagi znajdzie sie szczyt
UE rozpoczynajacy sie w Brukseli i uzgodnienia w sprawie pomocy dla
Grecji. Rowniez dzisiaj bank centralny Czech ogtosi decyzje w sprawie
stop procentowych (oczekiwane stopy bez zmian), a po potudniu moga
pojawic¢ sie wypowiedzi szefa Fed Bena Bernanke.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3338 CADPLN 2,8565 300 - 405
USDPLN 2,9165 DKKPLN 0,5228 ’ ’
EURPLN 3,8902 NOKPLN 0,4834
CHFPLN 2,7255 SEKPLN 0,4021 2,95 4,00
JPYPLN* 3,1761 CZKPLN 0,1534
GBPPLN 4,3497 HUFPLN 1,4733
2,90 - 3,95
Przegl ad rynku finansowego - 24.03.2010
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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




