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B Zioty traci przy lekkiej korekcie walut w regionie
po interwencji stowackiego banku centralnego.

B Na rynku obligacji niewielkie zmiany, choé
pojawity sie kolejne jastrzebie komentarze z RPP.

B Dzisiaj aukcja obligacji 5-letnich PS0412.

B Wydarzeniem dnia bedzie dziS decyzja Fed w
sprawie stop procentowych. Poza tym, rynek
poswieci uwage kolejnym danym z rynku
nieruchomosci w USA.

Po poniedziatkowym umocnieniu na rynkach regionu,
ktére nastgpito po rewaluacji stowackiej korony, we wtorek
doszlo do lekkiej korekty. Miata ona zwigzek =z
informacjami o interwencji stowackiego banku centralnego
oraz z realizacjg zyskéw przez inwestoréw. Kurs EURPLN
odbit sie od istotnych technicznych pozioméw wsparcia i
wzrost w ciggu dnia z 3,869 do 3,873. Z kolei kurs
USDPLN wzrést z 2,909 do 2,914.

Na rynku obligacji atmosfera byta dosy¢ spokojna. Krotki
koniec krzywej byt raczej stabilny, a na diugim koncu
doszilo do lekkiego umocnienia za sprawg umocnienia na
rynkach bazowych.

W wywiadzie dla Gazety Prawnej Andrzej Wojtyna
stwierdzit, ze prawdopodobienstwo podwyzek stép
procentowych rosnie, a opublikowane dane wskazuja, ze
sytuacja zmienita sie w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem. Wojtyna jest jednym 2z umiarkowanych
cztlonkéw Rady i jego gtos czesto przesadza o wynikach
glosowan. Zmiana jego retoryki na bardziej jastrzebig
zwieksza wiec postrzegane przez rynek
prawdopodobienstwo  podwyzki stép  procentowych.
Sadzimy jednak, ze jest mato prawdopodobne, aby RPP
zdecydowata sie na jakikolwiek ruch przed publikacjg
kolejnej projekciji inflacji, a powazne rozwazania o zmianie
stbp moze nawet przeprowadza¢ dopiero po publikacii
wszystkich danych za | kw. w tym przede wszystkim
danych z rynku pracy.

We wczorajszym wywiadzie dla radia PiN cztonek RPP
Dariusz Filar potwierdzit swoje wczesniejsze komentarze.
Stwierdzit on, ze dane o PPI sg nieco niepokojace z
punktu widzenia inflacji. Potwierdzit, ze w przypadku, gdy
RPP bedzie odwlekata decyzje o podwyzce stop,
wowczas wrosnie ryzyko, ze poézniej trzeba bedzie
dokonywac¢ zaciesnienia polityki pienieznej w wiekszej
skali i czestotliwosci. Dodat tez, Zze ostatnie dane
wskazujg, ze wzrost PKB w | kw. bedzie bardzo mocny.

Dolar oscylowat wczoraj w dosy¢ waskim przedziale
wahan, a kurs EURUSD po spadku do poziomu 1,327
wzrést ponownie do 1,329. Ostabienia dolara w drugiej
czesci sesji europejskiej mogto nastgpi¢ po komentarzach
z chinskiego banku centralnego o planach zaprzestania
akumulacji rezerw (gtéwnie dolaréw). Reakcja na dane z
rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych byla
umiarkowana. Liczba nowych budéw wzrosta w lutym o
9% do 1,53 min sztuk z 1,40 min sztuk w styczniu, co byto
wyraznie powyzej oczekiwan na poziomie 1,46 min. Dane
za styczen byly lekko zrewidowane w dot. Liczba
wydanych pozwolen na budowe spadta bardziej niz
oczekiwano, bo 0 2,5% do 1,53 min sztuk z 1,57 min sztuk
w styczniu wobec oczekiwan na poziomie 1,55 min.

Ceny obligacji dtugoterminowych na rynkach bazowych
rosty w ciggu dnia, cho¢ wzrosty zostaty zastopowane po
danych z amerykanskiego rynku nieruchomosci.
Ostatecznie rentownosci  10-letnich  amerykanskich
obligacji skarbowych spadly z 4,57% w poniedziatek na
zamknieciu do 4,54%, a 10-letnich niemieckich Bundow
spadty odpowiednio z 3,93% do 3,9%. Dzi$ rano obligacje
na rynkach bazowych sg nieco stabsze. Rentownos¢ 10-
letnich Treasuries wynosi 4,55%, a Bundow 3,91%.

Kurs ztotego byt dzi§ na otwarciu zblizony do pozioméw z
wczorajszego zamkniecia. EURPLN wynosit 3,875, a
USDPLN wynosit 2,911.

Dzi$ Ministerstwo Finanséw zaoferuje 1,8 mid zt obligaciji
5-letnich PS0412. Oferta jest zblizona do goérnego
poziomu wczesniej podanego przedziatu na poziomie 1,0-
2,0 mid zt.

Poczatkowo na rynkach miedzynarodowych moze by¢
nieco spokojniej ze wzgledu na dzieh wolny w Japonii. O
godz. 12:00 zostang opublikowane kolejne dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci. Rynki powinny by¢
jednak w ciggu dnia stabilne w oczekiwaniu na
najwazniejsze wydarzenie tego tygodnia, ktore nastagpi
wieczorem (19:15), czyli decyzje amerykanskiego banku
centralnego w sprawie stop procentowych. Oczekiwania
rynkowe wskazujg, Zze gtéwna stopa Fed Funds
pozostanie bez zmian na poziomie 5,25%. Istotniejszy
bedzie komunikat opublikowany po posiedzeniu. Wazne
beda odniesienia do spowolnienia na  rynku
mieszkaniowym i jego wptywu na inne sektory oraz na
wzrost gospodarczy w  Stanach  Zjednoczonych.
Sformutowania na temat inflacji rowniez beda istotne.
Sadzimy, ze spowolnienie gospodarcze przyczyni sie do
obnizek stop w Il potowie tego roku do 4,75%.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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3,88
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna
lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. 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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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