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B Zioty zyskuje dzi eki poprawie nastrojow na rynkach
miedzynarodowych po informacji o dziataniach Fed

B Obligacje stabilne mimo wyra znej poprawy
nastrojéw na rynkach zagranicznych

B Dzisiaj aukcja obligacji 30-letnich oraz dane GUS o
handlu zagranicznym w styczniu; za granic g dane o
produkcji przemystowej w strefie euro i wyniki
bud zetu federalnego USA

Ztoty zyskiwat wczoraj wobec gtownych walut przez wieksza
czesé sesji, do czego przyczynit sie wzrost apetytu na ryzyko,
ktory przetozyt sie aprecjacje walut rynkéw wschodzacych,
réwniez w przypadku walut w naszym regionie. Po potudniu
spadek awersji do ryzyka przybrat na sile po tym jak
amerykanski bank centralny ogtosit wprowadzenie specjalnych
dziatan majacych na celu zmniejszenie napie¢ ptynnosciowych
na rynkach finansowych. To wydarzenie wzmocnito ruch na
umocnienie ztotego wobec euro. Jednoczesnie jednak doszto
do wyraznego odreagowania dolara wobec euro, co
spowodowato odbicie w goére kursu USDPLN. Na koniec
krajowej sesji kurs EURPLN byt na poziomie 3,544, a USDPLN
wyniost 2,311. Po tym jak wczoraj indeksy gieldowe w USA
wzrosty najsilniej od kilku lat, a dzi$ wzrosty indeksy w Azji, na
otwarciu dzisiejszej sesji notowania zilotego byly jeszcze
mochniejsze niz wczoraj. EURPLN wynosit 3,535, a USDPLN byt
ponizej 2,30.

Na rynku obligacji aktywnos$¢ graczy byta wczoraj ograniczona,
podobnie jak dzien wczesniej, i na koniec sesji rentownosci
znalazly sie blisko pozioméw z poniedziatkowego zamkniecia.

W pierwszej czesci dnia dolar ostabit sie wobec euro za sprawg
wyzszego od oczekiwan indeksu ZEW. Kurs EURUSD osiagnat
nowy rekordowo wysoki poziom, tj. 1,549. Po potudniu doszto
jednak do zdecydowanego odreagowania dolara po publikaciji
danych o nizszym od prognoz deficycie handlowym w USA oraz
ogtoszeniu przez Fed specjalnej akcji wspierajacej ptynnosc
rynkéw. W rezultacie kurs EURUSD spadt do 1,533, czyli
ponizej poziomu otwarcia. Dzi$ rano wynosit 1,537.

Indeks ZEW obrazujacy nastroje w niemieckiej gospodarce
wzrést w marcu do -32 pkt z -39,5 w lutym wobec
oczekiwanego przez rynek spadku do -40 pkt. Raport ZEW
pokazat, ze ankietowani eksperci oczekujg ozywienia
gospodarczego pod koniec Ill kw. 2008 oraz sg oni bardziej
optymistyczni w kwestii wzrostu gospodarczego w USA, a takze
oczekujg odreagowania dolara wobec euro. Deficyt handlowy
USA wzrést w styczniu do 58,2 mid $ z 57,9 mid $ w grudniu
wobec oczekiwanego wzrostu do 59,7 mid $ z 58,8 mid $ przed
rewizja.

Najwiekszy wptyw na rynki miata wczoraj zapowiedz dziatan ze
strony amerykanskiego banku centralnego, majgcych na celu
uspokojenie sytuacji na rynkach kredytowych. Mianowicie, Fed
poinformowat, Zze gotow jest pozyczy¢ autoryzowanym
dealerom papiery skarbowe o wartosci nawet 200 miliardow
dolaréw pod zabezpieczenie miedzy innymi niektérych aktywoéw
opartych na dtugu hipotecznym. Zwiekszyt tez wartos¢ linii
swapowych uruchomionych we wsp6tpracy z EBC i Bankiem
Szwajcarii. Inwestorzy majg nadzieje, ze interwencja Fed
przyczyni sie do zwiekszenia liczby udzielanych kredytow
hipotecznych i ograniczenia negatywnego wptywu problemow
na rynku mieszkaniowym oraz rynkach kredytowych na catg
gospodarke. Zapowiedz dziatan Fed ostabita oczekiwania na
dalsze obnizki stép, w tym co do skali redukcji kosztu pienigdza
na najblizszym posiedzeniu FOMC 18 marca.

W rezultacie informacji z amerykanskiego banku centralnego i
wzroscie apetytu na ryzyko, na bazowych rynkach dtugu doszito
wczoraj do wyraznego ostabienia. Rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw wzrosty na koniec polskiej sesji
odpowiednio do 3,58% oraz 3,80% z 3,49% i 3,75% na
otwarciu sesji. Dzi$ rano sg na tych samych poziomach, po tym
jak dalsze wzrosty rentownosci w trakcie amerykanskiej sesji
zostaly zniwelowane korektg na dzisiejszej sesji w Azji. Indeks
Nikkei zyskat dzis w reakcji na wczorajsze informacje Fed, ale
wzrost indeksu na zamknieciu byt mniejszy niz w pierwszej
czesci sesji, poniewaz inwestorzy nabrali watpliwosci, czy ruch
Fed wystarczy, by poprawi¢ sytuacje. Stad, nastapita rowniez
korekta wzrostu rentownosci na bazowych rynkach diugu.

Na dzisiejszym przetargu obligacji 30-letnich Ministerstwo
Finansow zaoferuje papiery WS0437 o wartosci 700 min zi.
Roéwniez dzi$ poznamy dane GUS o obrotach w handlu
zagranicznym za styczen, ktére beda wskazowka co do
czwartkowych danych bilansu ptatniczego.

Za granicg o godz. 11:00 zostang opublikowane dane za strefy
euro o produkcji przemystowej za styczen, ktéra wg prognoz
rynkowych wzrosta o 2,6% r/r wobec wzrostu o0 1,3% w grudniu.
Na godz. 19:00 zaplanowano natomiast publikacje wynikéw
budzetu amerykanskiego za luty, ktéry wg konsensusu
zanotowat deficyt w lutym na poziomie 136,9 mid $. Wazniejsze
dane zaréwno z kraju (CPI za luty, bilans ptatniczy za styczen),
jak i zagranicy poznamy w czwartek (sprzedaz detaliczna i ceny
importowe w USA). Dla rynku funta brytyjskiego waznym
wydarzeniem dzi§ (o godz. 13:30) bedzie prezentacja
dotyczgca budzetu oraz nowych prognoz  wzrostu
gospodarczego w Wielkiej Brytanii.
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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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wyniknag¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki 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 spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajoéw, 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



