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B Zloty nieco mocniejszy, obligacje stabilne przy obn
aktywno s$ci na rynkach

B Grecja znalazta nabywcéw na obligacje 7-letnie, co nieco
uspokoito inwestoréw i wzmocnito euro

B Dzisiaj raport Case/Shiller o cenach doméw w USA i
zaufanie ameryka nskich konsumentéw

izonej

W poniedziatek nastroje na rynkach finansowych poprawily sie, a
obawy zwigzane z sytuacjg fiskalng Grecji nieco ostabty, m.in. pod
wplywem informacji o przeprowadzonej przez ten kraj emisji
obligacji 7-letnich oraz uspokajajacych wypowiedziach szefa MFW,
ktory stwierdzit, ze uruchomienie pomocy Funduszu dla Grecji
moze wcale nie by¢ konieczne. Grecja znalazta w poniedziatek
nabywcéw na papiery o wartosci 5 mld € przy wycenie 310 pb
powyzej sredniej swapowej. Popyt inwestorow wyniost jedynie 7
mld € znacznie mniej niz w przypadku poprzedniej emisji obligacji
10-letnich z poczatku marca, co mogto wynika¢ z obnizonej
aktywnosci inwestorow przed okresem $wigtecznym oraz z faktu,
ze nie jest to typowa benchmarkowa emisja. Poprawa apetytu na
ryzyko zaowocowata przed potudniem wzrostami cen akcji na
rynkach wschodzacych i zawezeniem spreadéw kredytowych do
najnizszych pozioméw od potowy 2008 r. Poranny zamach
bombowy w Moskwie spowodowat ostabienie rubla, ale nie miat
duzego wplywu na inne rynki. Euro umocnito sie wobec dolara,
siegajac przed potudniem poziomu 1,35. Pomogly w tym, obok
informacji o emisji greckich obligacji, m.in. dane o nastrojach
ekonomicznych w strefie euro, ktére poprawily sie w marcu bardziej
niz przewidywano, do 97,7 pkt (najwyzszy poziom od maja 2008) z
95,9 w lutym. W drugiej czesci dnia nastgpito czesciowe
odreagowanie, m.in. po danych z USA i wypowiedzi szefa MFW
Dominique Stauss-Kahna, ktory stwierdzit podczas wyktadu w
Warszawie, ze jego zdaniem strefe euro czeka powolne ozywienie
gospodarcze, podczas gdy wzrost gospodarczy w USA bedzie
dynamiczny, ,co bedzie widoczne juz niedtugo”. Kurs EURUSD
zakonczyt dzien na poziomie 1,347. Zioty powrdcit w poniedziatek
rano do poziomu lekko ponizej 3,90 za euro i pozostat stabilny do
konca ses;ji.

Wydatki amerykanskich konsumentéw w lutym wzrosty o 0,3%
m/m, a dochody pozostaty bez zmian, po wzroscie odpowiednio o
0,4% i 0,3% w poprzednim miesigcu. Piaty miesigc z rzedu wzrostu
wydatkéw, ktéry byt zgodny =z oczekiwaniami analitykéw,
potwierdzit, ze popyt konsumpcyjny zaczyna powoli odbija¢ sie od
dna, mimo tego, ze sytuacja na rynku pracy pozostaje trudna, a
dochody Amerykanéw ograniczone (oczekiwano wzrostu dochodéw
o 0,1%). Dane wzmocnity wiare analitykbw w kontynuacje
ozywienia amerykanskiej gospodarki. Jednoczes$nie, bazowy indeks
cen PCE, ulubiona miara inflacyjna Fed-u, utrzymat sie w lutym na
niezmienionym poziomie, wobec prognozowanego wzrostu o 0,1%,
co potwierdzito oczekiwania, ze stopy Fed nie powinny szybko
p6js¢ w gore.

Na bazowych rynkach dlugu nastgpito w poniedziatek lekkie
umocnienie, ktére w USA zostalo skorygowane po lepszych od
prognoz danych o wydatkach konsumentéw w USA. Bardziej
zyskaly obligacje niemieckie, a spread pomiedzy nimi a papierami
Grecji wzrost do 320 pb, wyzszego poziomu niz przed
zatwierdzeniem przez UE planu pomocy z udziatem MFW. Na
koniec europejskiej sesji rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw wyniosty 3,88% i 3,13%. (Dzi$ rano 3,87 i 3,15%).

Na krajowym rynku diugu aktywnos$¢ byta znikoma, a zmiany
rentownosci niewielkie. Min. Finanséw sprzedato 52-tyg. bony
skarbowe o wartosci 1,0 mld zt i $redniej rentownosci 3,91%, przy
popycie 2,6 mid zi.

Wiceminister finanséw Dominik Radziwilt powiedziat wczoraj, ze
Polska moze przeprowadzi¢ w kwietniu emisje dlugu w dolarach
(obligacje 5-letnie) o wartosci okoto 1 mid $, a takze — o ile sytuacja
bedzie sprzyjajaca — emisje na rynku japonskim jeszcze w |
pétroczu. Pod koniec roku mozliwa jest emisja benchmarkowa
(przynajmniej 1 mld €) na rynku euro.

NBP i Ministerstwo Finanséw spieraty sie wczoraj za
posrednictwem komunikatéw prasowych o to, czy Polska powinna
wystgpi¢ do MFW o przedtuzenie elastycznej linii kredytowej (FCL).
Naszym zdaniem, rezygnacja dzi§ z linii kredytowej MFW nie
oznacza, ze nie moglibysmy jej stosunkowo szybko pozyskaé w
sytuacji, gdyby na sSwiatowych rynkach doszio ponownie do
zawirowan. Ponadto, nie wydaje nam sie, aby posiadanie tej linii
obecnie mialo istotny wplyw na koszty obstugi polskiego diugu
(premie za ryzyko). Przede wszystkim jednak, wymiana
argumentéw i uzgodnienie stanowisk w tej sprawie powinno chyba
przebiega¢ w mniej nagto$niony spos6b, na poziomie ekspertéw
obu instytuciji.

Bank Wegier obnizyt wczoraj gtéwng stope procentowg o 25 pb, do
5,5%, zgodnie z oczekiwaniami analitykbw. Obnizki dokonat
réwniez bank centralny Rumunii, w tym przypadku o 50 pb, do
rekordowo niskiego poziomu 6,5%.

Wczoraj w USA i dzi§ w Azji rynki akcji zakonczyly w dzien na
plusie za sprawag umacniajacego sie optymizmu, ktory zwiekszyt
zainteresowanie aktywami o wiekszym ryzyku. Inwestorzy kupowali
bardziej ryzykowane aktywa takze w oczekiwaniu na pigtkowe dane
o zatrudnieniu w USA oraz w zwigzku ze zblizajagcym sie koncem
kwartatlu. To oraz nadchodzacy okres swigteczny przyczynito sie
tez do odreagowania euro wobec dolara powyzej 1,35 dzi$ rano.
Liczba przewidzianych na dzisiaj publikacji danych jest wyjatkowo
niewielka. O 15:00 w USA zostanie opublikowany raport
Case/Shiller dotyczacy cen nieruchomosci w USA w styczniu.
Analitycy przewidujg, ze ceny pozostaty stabilne wobec grudnia po
spadku o0 0,2% w poprzednim miesigcu. Godzine p6zniej poznamy
indeks zaufania amerykanskich konsumentéw, ktéry wg prognoz
rynkowych wzrést w marcu do 50 pkt z 46 w lutym.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3514 CADPLN 2,8141 205 - 395
USDPLN 2,8705  DKKPLN 0,5212 ' '
EURPLN 3,8802 NOKPLN 0,4827
CHFPLN 2,7060 SEKPLN 0,3977
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*za 100 JPY Zrédto: Reuters
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 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
zainteresowani ktéragkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki 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



