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B Zioty i obligacje pod negatywnym wptywem obaw o
sytuacj e fiskaln g peryferyjnych krajow strefy euro

B S&P zrewidowat ratingi Grecji o trzy stopnie do
poziomu i obni 2yt ratingi Portugalii o dwa stopnie

smieciowego

B RPP przyj eta sprawozdanie NBP za 2009 r.
B Dzis decyzja RPP i Fed w sprawie stop

Narastajgce obawy o sytuacje w Grecji wpltywaly wczoraj na
nastroje inwestoréw, negatywne oddziatujac nie tylko na rynki
obligacji peryferyjnych krajéw strefy euro, ale takze na europejskie
rynki akcji i waluty naszego regionu. Zioty po raz pierwszy od
kilkunastu sesji mocno zareagowat na obawy o sytuacje fiskalng i
niepewnos¢ co do realizacji planu pomocowego w Greciji.
Dodatkowo, negatywnie na ziotego wplywato ostabienie forinta, na
ktore wplyw mialy poniedziatkowe wypowiedzi prezesa
wegierskiego banku centralnego, ktéry nie wykluczyt interwenciji
walutowych, a takze wypowiedzi szefa zwycieskiej partii Fidesz
nawolujgce prezesa banku centralnego do rezygnacji. Kurs
EURPLN wzrést w ciggu dnia do ponad 3,92. Kurs EURUSD spadt
w tym czasie ponownie w okolice poniedziatkowych miniméw tj. ok.
1,33. Pod koniec krajowej sesji doszio do niewielkiej i jedynie
przejsciowej poprawy nastrojow, co przyczynito sie do chwilowego
odbicia EURUSD do 1,333 a kurs EURPLN spadt do 3,91.
Poprawie apetytu na ryzyko sprzyjaty dobre dane o nastrojach
amerykanskich konsumentéw. Indeks zaufania konsumentéw
wzrést w kwietniu do 57,9 pkt z 52,3 pkt w poprzednim miesiacu,
podczas gdy analitycy spodziewali sie wzrostu do 53,5 pkt.
Niedlugo potem, jeszcze przed koncem krajowej sesji, doszto do
tgpniecia na rynkach akcji, kolejnego spadku EURUSD oraz
ostabienia ziotego. Bylo to wynikiem decyzji S&P o obnizeniu
ratingu Grecji o trzy stopnie (z BBB+ do BB+) oraz ratingu Portugalii
o dwa stopnie (z A+ do A-). Obnizka ratingu Grecji do statusu
~Smieciowego” wynikata z obaw o0 zdolno$¢ do wprowadzenia
wymaganych reform w celu ograniczenia wysokiego dtugu.
Ponadto, S&P ostrzegt, ze w przypadku restrukturyzacji diugu
Grecji inwestorzy bedg mogli odzyskac jedynie 30% wierzytelnosci.
Dopoki agencje Moody’s i Fitch nie podazg $ladem S&P, greckie
obligacje sg wcigz akceptowane przez EBC jako zabezpieczenie
pod pozyczki. Niemniej jednak gwaltowna przecena greckiego
diugu (rentownosci greckich obligacji wzrosty do rekordowych
poziomoéw, rentowno$é 2-latek dzi§ rano byla powyzej 19%) i
wywotana tym wyprzedaz papieréw innych krajéw peryferyjnych
strefy euro (Portugalia, Hiszpania, Irlandia, Wiochy) stwarza ryzyko
rozprzestrzenienia sie kryzysu na znacznie wieksza skale.
Wyjatkowo negatywne nastroje zwigzane z Grecjg moga utrzymaé
sie do czasu przyjecia planu pomocy przez niemiecki parlament, a
to moze nastapi¢ nawet dopiero za 1-2 tygodnie. Cho¢ nawet po
udzieleniu pomocy Grecji, niepokdéj o ryzyko diugu rzgdowego
krajow o wysokim zadtuzeniu w relacji do PKB nie zniknie szybko.

Kurs EURUSD spadt wczoraj wieczorem do poziomu ok. 1,315, a
kurs EURPLN po pokonaniu 3,91 wzrést do kolejnego poziomu
oporu tj. 3,94. Dzisiaj na otwarciu EURUSD byt na poziomie 1,32 a
EURPLN 3,932.

Wydarzenia na rynku walutowym oraz nastroje inwestoréw na
rynkach zwigzane z Grecjg przetozyly sie na wzrostu stép na
rynkowych. Wraz z ostabieniem ztotego o kilka punktéw bazowych
podwyzszyta sie krzywa IRS, oraz FRA. W nieco mniejszej skali
wzrosty rentownosci obligacii, ktére prawdopodobnie dopiero dzisiaj
zareagujg na wczorajsze wydarzenia.

Na bazowych rynkach diugu doszito do dalszego umocnienia przy
wyprzedazy obligacji peryferyjnych krajow strefy euro w ciggu dnia
oraz po obnizce ratingu Grecji przez S&P. Spread rentownosci 10-
letnich greckich i niemieckich obligacji wzrést w ciggu dnia do
ponad 650 pb (dla 2 letnich wzrést o 3 pkt proc. do ponad 1600 pb).
Stawki 5-letnich CDS dla Grecji, (niemal 900 pb) jak réwniez
Portugalii (ponad 350 pb) i Hiszpanii (ok. 200 pb) wzrosty wczoraj
do rekordowych pozioméw. Rzeczniczka prasowa UE
poinformowata, ze prace nad pakietem pomocowym dla Grecji maja
sie zakonczy¢ na poczatku maja. Rentownosci 10-letnich Bundow i
Treasuries (mimo zblizajacych sie aukcji w USA) spadly w ciggu
dnia do 2,94% i 3,70%.

Wczoraj poza danymi o zaufaniu konsumentéw w USA
opublikowano tez indeks cen doméw S&P/CaseShiller, ktéry wzrdst
w lutym o 0,64% r/r i wyniost 144,03 pkt. Analitycy spodziewali sie,
ze indeks wzrosnie o 1,3%. Jest to pierwszy wzrost indeksu w
ujeciu rocznym od stycznia 2007 roku.

Na dzi$ nie zaplanowano zadnych istotnych publikacji danych. RPP
podejmie dzi$ decyzje w sprawie stdp procentowych. Rynek
powszechnie oczekuje, ze Rada pozostawi stopy procentowe bez
zmian. Uwage inwestoréw przykuje komunikat po posiedzeniu oraz
komentarze cztonkow Rady na konferencji, m.in. nt. kursu
walutowego oraz jego wplywu na polityke pieniezng, cho¢ w
obecnej sytuacji rynkowej, gdzie ztoty sie ostabia, ten temat moze
byé mniej istotny niz przed miesigcem. Wczoraj wieczorem NBP
poinformowat, ze Rada przyjeta sprawozdanie NBP za ubiegty rok.
Wg nieoficjalnych zrédet zatwierdzono zysk na poziomie 4,166 mlid
zl, czyli taki jak proponowat wczesniej Zarzad NBP (z tego budzet
panstwa otrzyma 3,96 mid zt).

W ciggu dnia uwaga inwestoréw na catym Swiecie skupiona bedzie
na sytuacji w Grecji. W Berlinie przedstawiciele MFW i ECB
spotykajg sie z wiladzami niemieckimi, aby namawia¢ ich do
przyspieszenia dziatan w sprawie pomocy dla Grecji. MFW moze
oglosi¢ zwiekszenie swojego pakietu pomocy dla Grecji. Po
potudniu gtbwnym wydarzeniem bedzie posiedzenie decyzyjne Fed
(komunikat o godz. 20:15). Rynek nie oczekuje zmian stép, jednak
inwestorzy bedg pilnie $ledzi¢ ewentualne zmiany w komunikacie.
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$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




