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B Zioty bardzo mocny, blisko waznego wsparcia 3,45

B Negatywne nastroje na rynku diugu po nieudanej aukcji
obligacji przyczynity sie do wzrostu rentownosci

B Dzisiaj decyzje Banku Anglii oraz EBC

Jeszcze przed otwarciem wczorajszej sesji doszto do ostabienia
ztotego wobec euro do poziomu 3,462. W ciggu dnia trwata jednak
stopniowa aprecjacja do 3,45, ktéry pdki co okazuje sie istotnym
poziomem oporu. Ruchy walut w regionie wobec euro byty
analogiczne.  Ostabieniu ulegty za to turecka lira i
potudniowoafrykanski rand. Kurs USDPLN spadt z kolei do poziomu
2,188 i dodatkowo zostat wsparty przez ostabienie dolara wobec
waluty europejskiej. Poza tym, mimo nieco stabszych nastrojow
inwestorow na Swiecie, Polska gietda zakonhczyta sesje na plusie.

Na rynku obligacji ponownie doszto ostabienia a wyniki przetargu
papierébw skarbowych okazaty sie mato optymistyczne. Na
wczorajszej aukcji Ministerstwo Finanséw uplasowato jedynie 1,2
mid zt obligacji 10-letnich wobec oferowanych 2,3 mld zt. Popyt
inwestoréw wyniost jedynie 1,6 mid zt, a $rednia rentownos¢
znalazta sie na poziomie 6,054%, powyzej pozioméw rynkowych
przed ogtoszeniem wynikéw aukcji. Resort finanséw zapowiedziat
tez, ze dzisiaj zamierza zorganizowac¢ przetarg 2-dniowych bonow
skarbowych na kwote 2,8 mid zi, aby zapewni¢ prawidtowe
zarzadzanie ptynnoscig budzetu.

Z kolei wiceminister finanséw Elzbieta Suchocka Roguska
powiedziata wczoraj, ze deficyt budzetu centralnego w 2008 r.
moze by¢ o 3,1 mld zt nizszy od planowanych 27,1 mid z.

Pojawity sie tez nowe deklaracje PO nt. mozliwego wprowadzenia
podatku liniowego, by¢ moze nawet od 2009 r. Jego stawka
miataby by¢ nizsza niz 18%, a dodatkowo obowigzywataby duza
kwota wolna od podatku. Decyzja w tej sprawie ma zostaé podjeta
w lipcu lub sierpniu, po opracowaniu zmian w systemie planowania
budzetowego. Przewodniczacy klubu PO Zbigniew Chlebowski
powiedziat wczoraj, ze resort finanséow wspélnie z MFW
przygotowuje projekcje budzetu zadaniowego w perspektywie
czteroletniej z kotwicg wydatkéw, tak by nie rosty one szybciej niz o
1-2 pkt proc. powyzej inflacji. Trwajg takze prace nad objeciem
rolnikébw podatkiem dochodowym. Naszym zdaniem najwigkszym
problemem zwigzanym z powyzszymi propozycjami moze by¢
zapewnienie im poparcia politycznego. Jedng z gtéwnych barier
moze by¢ bardzo prawdopodobne weto prezydenta, do ktérego
odrzucenia nie wystarczy gtoséw rzgdzacej koalicji.

Prezydent Kaczynski nie tylko nie jest zwolennikiem podatku
liniowego, ale nadal pozostaje sceptyczny wobec wejscia Polski do
strefy euro. W wywiadzie dla Reutersa powiedziat, ze pod tym
wzgledem nalezy do ostroznych i nie spieszyt by sie z decyzja,
poniewaz obawia sie gwattownych wzrostéw cen po wprowadzeniu
euro, ktére uderza w obywateli.

Prezes NBP Stawomir Skrzypek powiedziat w wywiadzie dla
dzisiejszej Rzeczpospolitej, ze spodziewa sie szybszego powrotu
inflacji do celu niz wynika z ostatniej projekgiji inflacji. Jego zdaniem
juz w | potowie 2009 inflacja znajdzie sig¢ ponizej 3,5%. Czionek
RPP Andrzej Stawinski powtoérzyt opinie, ze Rada nadal jest w fazie
zacie$niania polityki pieniezne;j.

Na rynkach migdzynarodowych doszto wczoraj do ostabienia dolara
wobec euro. Kurs EURUSD wzrést silnie w drugiej potowie dnia do
1,578 na zamknieciu wobec 1,571 rano. Pdzniej wieczorem nastapit
dalszy wzrost do 1,585. Na ostabienie dolara mégt wplyngé ton
protokotu Fed z ostatniego posiedzenia, w ktérym bank wyrazit obawy
0 mocniejsze spowolnienie gospodarcze w USA. Dane o PKB za IV
kw. ze strefy euro nie zostaty zrewidowane. Wzrost gospodarczy
wyniost 0,4% kw/kw oraz 2,2% r/r. Dane te nie wptynely na rynki
finansowe. Opublikowane w trakcie dnia dane z amerykanskiego
rynku nieruchomosci pokazaty wzrost indeksu wnioskéw o kredyt
hipoteczny o 5,4% w ubiegtym tygodniu. Pod koniec krajowej sesji
zostaly opublikowane dane o zapasach hurtowych w Stanach
Zjednoczonych za luty, ktére pokazaty wzrost zapaséw o 1,1%
powyzej oczekiwan rynkowych na poziomie 0,5%. Na bazowych
rynkach diugu poczatek sesji przebiegat pod znakiem lekkiego
ostabienia. Jednak po potudniu ceny obligacji zaczetly rosna¢ za
sprawa pogorszenia nastrojow na rynkach akgji, m.in. po plotkach o
potencjalnych stratach bankéw oraz sprzedazy czesci aktywow przez
Citigroup w celu poprawienia bilansu firmy. Rentownosci 10-letnich
Treasuries spadly do 3,45% na koniec dnia z 3,54% rano. Z kolei
rentownosci Bundéw spadty do 3,97% wobec 4,0% rano.

Dzisiaj gtéwnymi wydarzeniami dnia sg publikacje decyzji gltéwnych
bankéw centralnych w Europie, tj. Europejskiego Banku
Centralnego (o godz. 13:45) oraz Banku Anglii (o godz. 13:00).
Rynek oczekuje, ze Bank Anglii obnizy po raz kolejny stopy
procentowe o 25 pb, a gtéwna stopa procentowa spadnie do
poziomu 5,00%. Z kolei zdaniem wiekszosci analitykéw EBC po raz
10 z rzedu pozostawi stopy procentowe bez zmian, z gléwna stopg
na poziomie 4,00%. Istotne dla rynkéw bedzie takze komunikat
EBC oraz komentarze prezesa Jean Claude Trichet'a, ktére moga
wptynaé na ksztattowanie sie oczekiwan, co do momentu obnizki
stdp procentowych.

O godz. 14:30 poznamy dane o bilansie handlowym Stanéw
Zjednoczonych. Zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi deficyt
handlowy USA spadt po lutym do 57,4 mid $ wobec 58,2 mid $ w
styczniu. O tej samej porze, jak co tydzien w czwartek poznamy dane
z amerykanskiego rynku pracy. Liczba nowych bezrobotnych spadta
wg konsensusu do 385 tys. z 407 tys. poprzednio. Wieczorem
poznamy takze wyniki amerykanskiego budzetu za marzec.

Dzisiaj réwniez prawdopodobnie poznamy decyzje URE w sprawie
podwyzek cen gazu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wylacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgcji
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 informacji 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 ktérgkolwiek z transakcji, papieréw
warto$ciowych 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 spotka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéow, 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 czionkiem Allied Irish Banks Group



