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Codziennik - Dzis produkcja, PPI, wyniki spotek
20 kwietnia 2010

B Wyzsza awersja do ryzyka, stabszy zloty i obligacje,

B Mocny wzrost ptac w marcu, wyhamowanie spadku
zatrudnienia w sektorze przedsi ebiorstw

B Dzis produkcji w przemy s$le i budownictwie, PPI, wyniki
finansowe kluczowych spotek w USA

Pogorszenie nastrojéw inwestoréw, ktére nastgpito w pigtek m.in.
pod wplywem informacji o zarzutach SEC wobec Goldman Sachs,
oddziatywato na rynki finansowe réwniez na poczatku tego
tygodnia, za sprawg informacji, ze przeciwko bankowi wystapity z
pozwami réwniez europejskie instytucje nadzorcze. Do spadkéw na
europejskich gietdach przyczyniaty sie réwniez przedtuzajace sie
utrudnienia w transporcie lotniczym i rosngce obawy o ich wptyw na
tempo wzrostu gospodarczego w Europie. Po potudniu nastapita
pewna poprawa nastrojow, m.in. pod wptywem publikacji lepszych
od prognoz wynikéw Citigroup, ktérego zysk w | kw. 2010 byt ponad
dwukrotnie wyzszy niz rok wczesniej. Pozytywna wymowa tych
danych poprawita oczekiwania nt. wynikéw kolejnych spotek i
przewazyta pod koniec dnia nad obawami zwigzanymi z zarzutami
wobec Goldman Sachs.

Euro ostabito sie w poniedziatlek wobec dolara pod wpltywem
malejacego apetytu na ryzyko, osiggajac okoto potudnia poziom
1,342, po czym nastgpito lekkie odreagowanie, a dzien zakonczyt
sie przy kursie EURUSD na poziomie 1,346. Zioty przez pierwszg
potowe sesji wyraznie sie ostabial, w kulminacyjnym momencie
nieznacznie przekraczajac istotny z technicznego punktu widzenia
poziom 3,91 za euro. Poprawa globalnych nastrojow w drugiej
czesci dnia pozwolita na odrobienie strat i na zamknieciu kurs
EURPLN by} na poziomie 3,895, a USDPLN 2,895.

Wzrost ptac w sektorze firm wyraznie przyspieszyt w marcu do
4,8% rlr, przy wyhamowaniu spadku
-0,6% r/r. Nie mamy pewnosci czy to poczatek trwatej tendencij,

zatrudnienia  do

poniewaz skala ozywienia gospodarki wydaje nam sie wcigz zbyt
ograniczona aby powodowaé wyrazng presje ptacowa. Niemniej
jednak kontynuacja tych tendencji w kolejnych miesigcach, przy
szybko spadajacej inflacji, oznaczataby wyrazng poprawe sity
nabywczej gospodarstw domowych, wspierajgc wzrost konsumpc;ji i
PKB. By¢ moze wiecej na ten temat powiedzg nam szczeg6towe
dane z rynku pracy, ktére pojawig sie w Biuletynie statystycznym
GUS publikowanym w pigtek. Wczorajsze dane nie zmieniajg
oczekiwan nt. perspektyw polityki pienieznej, ale jesli kolejne
publikacje w tym tygodniu beda réwniez zaskakiwaty w gére, rynek
moze sie ponownie zacza¢ zastanawia¢ nad terminem podwyzek
stop przez RPP.

Na krajowym rynku dlugu nastgpito lekkie ostabienie przy
umiarkowanych obrotach. Inwestorzy oczekujg juz na S$rodowg
aukcje obligacji 5-letnich, ktéra bedzie wyznacznikiem nastrojéw na
rynku. Wczoraj Ministerstwo Finanséw poinformowalo, ze w $rode
zaoferuje obligacje PS0415 za 2,0-3,0 mld zt. Ministerstwo podato

tez, ze sprzedato wczoraj 52-tyg. bony skarbowe za 750 min zt przy
popycie 3,94 mlid zti $redniej rentownosci 3,757%.

Na bazowych rynkach diugu po mocnym otwarciu pod wptywem
wyzszej awersji do ryzyka, ceny pozostaty dos¢ stabilne, a
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw zakonczyty europejska
sesje na poziomach 3,79% i 3,08%. Wczoraj po raz kolejny wzrosta
réznica miedzy 10-letnich rentownos$ciami greckich i niemieckich
obligacji. Przyczynita sie do tego m.in. informacja, ze przylot
przedstawicieli Funduszu do Aten i rozmowy z rzgdem greckim
opbznig sie przynajmniej do jutra z uwagi na utrudnienia w ruchu
lotniczym.

Amerykanski indeks wyprzedzajacy koniunktury wzrést w marcu o
1,4%, najmocniej od 10 miesiecy, po wzroscie w lutym o 0,4%.
Analitycy spodziewali sie wzrostu o 1,1%. W reakcji na dane prezes
Chicago Fed Charles Evans powiedziat, ze recesja w USA juz
dawno sie zakonczyta.

Po spadkach w Europie sesja w USA zakonczyla sie w wiekszosci
wzrostami indekséw. Poza wynikami Citigroup i danymi makro z
USA przyczynita sie do tego informacja, ze amerykanska Komisja
Papieréw Warto$ciowych SEC byta podzielona w sprawie ztozenia
pozwu przeciw Goldman Sachs (wynik gtosowania 3-2). Dzieki
poprawie nastrojow do odreagowania indekséw doszio takze na
rynkach azjatyckich. Ztoty lekko zyskat wobec euro na otwarciu
europejskiej ses;ji.

Dzisiaj pojawig sie kolejne wazne dane za marzec z polskiej
gospodarki: produkcja w przemysle i budownictwie oraz PPI. Dla
produkcji przemystowej zaktadamy poprawe dynamiki do ok. 12%
r/r zwigzang m.in. z pozytywnym efektem liczby dni roboczych i
kontynuacjg wzrostu zamoéwien eksportowych. W budownictwie
przewidujemy ostabienie spadku produkcji
(-13,5% r/r) przy poprawie warunkéw atmosferycznych w marcu.
Inflacja PPl obnizy sie wg nas wyraznie do -2,9% r/r za sprawa
ciggle wysokiej bazy oraz wplywu umocnienia ztotego na spadek
cen w przetworstwie przemystowym.

Istotng publikacja za granicg bedzie niemiecki wskaznik ZEW
obrazujacy nastroje przedsiebiorcow (godz. 11:00), ktéry wg
przewidywan rynkowych wzrést w kwietniu do 45,4 z 44,5 w marcu.
Uwaga inwestoréw na rynkach globalnych zwrécona bedzie jednak
dzisiaj nie na dane makroekonomiczne, a przede wszystkim na
wyniki finansowe spétek za | kw., poniewaz w kalendarzu wydarzen
na dzi$ zaplanowano bardzo diluga liste publikacji raportéw
kluczowych spétek z USA, m.in. Apple, Bank of New York Mellon,
Delta Air Lines, Goldman Sachs, Harley Davidson, Johnson &
Johnson, Northern Trust, Seagate, Tesco, Coca-Cola, Yahoo.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3457 CADPLN 2,8526 2957 3%
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JPYPLN* 3,1241  CZKPLN 0,1539 ' '
GBPPLN 4,4307 HUFPLN 1,4692
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*za 100 JPY Zrédio: 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 majg 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



