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B Zloty silnie odreagowuje, mieszane wyniki aukcji ob
stopy rynkowe minimalnie w d6t dzi  eki zlotemu

ligacji,

B Dzis decyzje EBC i Banku Angli w sprawie stép
(oczekiwane obni zki o 50 pb) oraz dane w USA

Nastroje na $wiatowych rynkach finansowych ulegly wyraznej
poprawie, m.in. pod wptywem informacji o dziataniach Chin w celu
wsparcia wzrostu gospodarczego (premier Chin potwierdzit dzis, ze
mozliwe bedzie osiggniecie wzrostu PKB na poziomie 8%,
zapowiadajac m.in. zwiekszenie wydatkéw inwestycyjnych) oraz
pod wplywem porozumienia w sprawie planu wspierajacego rynek
hipoteczny w USA. Izba Reprezentantdw bedzie w najblizszych
dniach (byé moze nawet dzi§) gtosowaé¢ nad odpowiednim
projektem prawnym, wg ktérego sedziowie federalni beda mogli
wydtuzaé okres sptaty kredytéw hipotecznych, zmniejszac sptaty rat
kapitalowych oraz zmniejsza¢ oprocentowanie pozyczkobiorcow
zanim beda oni mogli ogtosi¢ upadtos¢.

Na wczorajszej sesji zloty ponownie znaczaco sie¢ wahat, cho¢ w
dosy¢ waskim przedziale. Na poczatku sesji doszto do odreagowania
krajowej waluty. Tymczasem wegierski forint znaczaco stracit na
wartosci i osiagnat nowe rekordy stabosci wobec euro, co nieznacznie
przetozylo sie na waluty regionu. Inwestorzy zaczeli réznicowac
poszczegolne waluty regionu, dostrzegajac, ze sytuacja Wegier jest
znacznie gorsza niz Polski czy Czech. Negatywny wplyw na
zachowanie wegierskiej waluty mogto mie¢ rozczarowujgce spotkanie
premier Wegier F. Gyurcsany’ego z inwestorami we wtorek
wieczorem oraz brak podpisu Wegier w pierwszej wersji deklaracji
nadzoréw finansowych panstw regionu (Polski, Czech, Stowacji,
Rumunii i Bulgarii) wyrazajacej niepokdj w kwestii ostrzezen przed
ryzykami wystepujacymi w systemach finansowych krajow Europy
Sr.-Wschodniej oraz traktowania wszystkich krajéw jednakowo mimo
réznic w problemach w poszczegdlnych krajach. Na koniec dnia zioty
wyraznie sie umocnit do 4,68 wobec euro, pokonujac po drodze
istotny techniczny poziom 4,70, i osiggnat 3,73 wobec dolara. O ile
nie dojdzie do gwaltownego wybuchu awersji do ryzyka,
spodziewamy sie dalszego stopniowego odreagowania ziotego. Po
wczorajszych artykutach podkreslajgcych relatywnie dobrg ocene
Polski na tle innych krajow w regionie (m.in. w Financial Times),
dzisiaj podobne teksty pojawity sie rowniez w polskiej prasie, co
powinno wspiera¢ pozytywne nastroje. Dzi$ rano kurs EURUSD
obnizyt sie do 4,65, a USDPLN do 3,69.

Poprawa nastrojow przyniosta odreagowanie euro wobec dolara do
1,258. Dane makroekonomiczne z zagranicy miaty mniejszy wpltyw
na rynki. Dane o aktywnosci w sektora ustug strefy euro i w USA
niewiele roznity sie od oczekiwan rynkowych. Indeks PMI dla
sektora ustug w strefie euro spadt do 41,6 pkt z 42,9 pkt w styczniu.
Indeks ISM dla ustug w Stanach Zjednoczonych spadt z kolei do
41,6 pkt z 42,9 pkt wobec oczekiwan na poziomie 41 pkt. Raport
ADP pokazat spadek zatrudnienia poza rolnictwem w sektorze

prywatnym o 697 tys. os6b w lutym negatywnie wplywajac na
oczekiwania odnosnie pigtkowych oficjalnych danych Departamentu
Pracy. Oczekiwania wskazywaly na spadek zatrudnienia o 630 tys.

Na aukcji obligacji resort finanséw sprzedat 2,09 mid zt obligacji 2
letnich OK0711 oraz 640 min zt obligacji 5-letnich przy popycie
inwestoréw odpowiednio 3,2 mld zti 1,3 mid zt i ofercie 1,5-2,3 mid
zt orz 1-1,5 mid zt. Srednia rentowno$é sprzedanych obligacji 2-
letnich wyniosta 5,804% a 5-letnich 6,053%, nieco powyzej
rynkowych  pozioméw. Ministerstwo  Finanséw na  aukcji
uzupetniajacej zaoferowato i uplasowato dodatkowe 460 min zt
papierow 2-letnich. Wydzwiek wynikow aukcji byt mieszany ze
wzgledu na niska sprzedaz obligacji 5-letnich i dosy¢ wysokie
poziomy rentownosci. Rynek stopy procentowej umocnit sie po
aukcji jednak bylo to przede wszystkim efektem odreagowania
zlotego.

Wraz ze spadkiem awersji do ryzyka doszio do ostabienia apetytu
na bezpieczne aktywa, co ostabito amerykanskiej i niemieckie
obligacje. Spadki cen sa wspierane od dluzszego czasu przez
obawy 0 znaczng podaz diugu. Rentownosci 10-letnich Treasuries i
Bundéw wzrosty w ciggu dnia do 3% i 3,12%. Wg opublikowanej
wieczorem Bezowe] Ksiggi Fed sytuacja w gospodarce USA
pogorszyta sie w styczniu i lutym, a firmy nie spodziewajg sie jej
poprawy wczesniej niz pod koniec 2009 lub na poczatku 2010 r.

W wywiadzie dla dzisiejszej Rzeczpospolitej Dariusz Filar
powiedziat, ze mozliwa jest jednoczesna obnizka stopy rezerw
obowigzkowych i stopy depozytowej, co powinno skioni¢ banki do
zwiekszenia akcji kredytowej nawet bez dalszej obnizki stopy
referencyjnej. Podkreslit tez, ze mozliwe sg interwencje walutowe
NBP, w zaleznosci od sytuacji rynkowe;.

Dzi$ gtdwnym wydarzeniem dnia bedzie posiedzenie EBC. Bank
opublikuje decyzje w sprawie stop procentowych o godz. 13:45 i
naszym zdaniem obnizy stopy o 50 pb, co jest zgodne z konsensusem.
Wazny dla rynkéw moze by¢ komunikat EBC i sugestie nt. perspektyw
polityki pienieznej w strefie euro. Naszym zdaniem EBC obnizy stopy
do 1% juz w Il kw. br. Nieco wcze$niej o godz. 13:00 poznamy decyzje
Banku Anglii. W tym przypadku rynkowy konsensus réwniez wskazuje
na redukcje stop procentowych o 50 pb i naszym zdaniem bedzie to
ostatnia obnizka w Wielkiej Brytanii w tym cyklu. O godz. 11:00
poznamy zrewidowane dane o PKB w strefie euro za IV kw.
(oczekiwany spadek o 1,2%). O godz. 14:30 opublikowane zostang
kolejne cotygodniowe dane z rynku pracy USA. Zgodnie z rynkowymi
oczekiwaniami liczba nowych bezrobotnych wzrosta w ub. tygodniu do
667 tys. O tej samej porze opublikowane zostang zrewidowane dane o
wydajnosci pracy w USA za IV kw. (oczekiwania: 1,6%) i
jednostkowych kosztach pracy (oczekiwania: 2,8%). O godz. 16:00
poznamy styczniowe dane o zaméwieniach w przemysle, ktére zgodnie
z rynkowymi prognozami spadty o 3,9% po spadku o 3% w grudniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)
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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. 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 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 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.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



