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Codziennik - Coraz gorsze nastroje
8 pazdziernika 2008

B Ziloty odreagowat po poniedziatkowych spadkach; maty
popyt na obligacje, spadek stawek IRS

B Dzisiaj aukcja obligacji 10-letnich, dane o PKB ze strefy
euro oraz dane z rynku nieruchomo  sci w USA

B W Sejmie dyskusja o wprowadzeniu euro w Polsce

Sytuacja na globalnym rynku finansowym pozostaje napigta, a
kryzys finansowy zatacza coraz szersze kregi, pomimo prob
podejmowania dziatan ratunkowych przez rzady. Po ogtoszeniu
nieograniczonych gwarancji dla wszystkich depozytéw bankowych,
rzad Islandii przejat petna kontrole nad systemem bankowym. Bank
centralny Islandii zdecydowat, ze powigze kurs korony z koszykiem
walut na poziomie 131 koron za euro. Brytyjski rzad zapowiedziat,
ze moze zainwestowaé w brytyjski sektor bankowy ok. 45 mld
funtéw, a dzisiaj rano ogtosit plan czesciowej nacjonalizacji sektora.
Ministrowie finanséw Unii Europejskiej postanowili podwyzszy¢
gwarancje depozytow z 20 tys. € do 50 tys. €, a kilka krajéow UE
podwyzszyto we wlkasnym zakresie limit gwarancji do 100 tys. €.

W obliczu lekkiej poprawy nastrojow na swiecie po niespodziewanie
duzej (100 pb) obnizce stop procentowych przez Bank Australii,
zloty odrobit wczoraj cze$¢ strat poniesionych w trakcie
poniedziatkowej sesji. Umocnieniu ztotego sprzyjata tez wypowiedz
ministra finanséw. Jacek Rostowski powiedziat wczoraj, ze obecne
zawirowania na rynkach nie wplywajg na kalendarz dochodzenia
Polski do wspdélnej waluty. Zdaniem ministra te zawirowania
powinny ustgpi¢ we wczesnych miesigcach 2009 r. i to wtedy bedg
podejmowane decyzje dotyczace zmiany konstytucji i przystapienia
do ERM2. Dodat tez, ze kryzys finansowy pokazuje jak bardzo
potrzebne jest polskiej gospodarce oraz jej perspektywom
Sredniookresowym przystapienie do strefy euro. Minister finanséw
powiedziat tez, ze jego resort nie przewiduje zmiany dla zalozen
dotyczacych wzrostu gospodarczego w przysztym roku.

Kurs EURPLN jak i USDPLN spadat stopniowo w ciggu sesji do
3,425 i 2,482 na koniec dnia. Umocnienie ziotego szto w prze z
odreagowaniem euro wobec dolara do 1,364 z 1,355 na wtorkowym
otwarciu. Negatywnie na dolara zadziatata m.in. decyzja Fed o
skupowaniu papieréw komercyjnych przedsiebiorstw. Rezerwa
Federalna poinformowata wczoraj, ze poprzez specjalny fundusz
bedzie  dokonywata  zakupéw  amerykanskich  papieréw
komercyjnych z ratingiem, co najmniej A1, co ma na celu wsparcie
potrzeb pozyczkowych przedsigbiorstw. Poczatkowo umocnhieniu
walut w regionie sprzyjato tez odreagowanie europejskich indeksow
gietdowych, cho¢ wczorajsze sesje zakonczyly sie spadkami.

Na rynku obligacji nie doszto do znaczacych zmian rentownosci. Za to
do duzy spadek stop rynkowych nastapit w przypadku kontraktow
IRS, co wynika ze zmniejszonych oczekiwan rynku na kolejng
podwyzke stop oraz zwiekszonych oczekiwan na poluzowywanie
polityki pienieznej w latach kolejnych. Popyt na obligacje byt niewielki,

co wynikatlo z preferencji inwestoréw utrzymywania gotowki. To
doprowadzito do wzrostu réznicy miedzy rentownosciami obligacji
oraz stawkami IRS do najwyzszych pozioméw od 2003 r.

Czionek RPP Stanistaw Nieckarz powiedziat wczoraj, ze cykl
obnizek stép w Polsce moze zosta¢ rozpoczety w | kw. 2009 ze
wzgledu na bilans przysziych ryzyk dla inflacji, a do tego czasu
wskazana jest ich stabilizacja. Ponadto prezes NBP Stawomir
Skrzypek powiedzial, ze sytuacja na rynku globalnym bedzie miata
wplyw na decyzje Rady. Sugeruje to, ze Skrzypek moze sie
wstrzyma¢ od glosowania za podwyzkg stép w pazdzierniku.
Wprawdzie dzisiaj w trakcie debaty w Sejmie rzad moze
zaprezentowaé elementy harmonogramu przyjecia euro (a catosé
wg wczorajszej wypowiedzi premiera do kofnca pazdziernika, by¢
moze juz po decyzji RPP), jednak powstaje pytanie, czy te
czesciowe informacje beda w interpretacji Rady ,wigzacq decyzjg”
w sprawie euro. Jesli nie, Rada moze powstrzymac sie od dalszego
zacie$niania polityki pienieznej przynajmniej w pazdzierniku.

Na bazowych rynkach dlugu po umocnieniu na otwarciu
wczorajszej sesji pod koniec dnia doszto do ostabienia za sprawg
ogtoszonych planéw Fed. Rentownosci 10-letnich amerykanskich i
niemieckich obligacji skarbowych po spadku do 3,51% i 3,77% po
potudniu pod koniec sesji powrdcity do pozioméw z otwarcia
odpowiednio ok. 3,54% oraz 3,79%. Wieczorem Ben Bernanke
zasygnalizowal, ze bytby sktonny obnizy¢ stopy procentowe, w celu
wsparcia sektora finansowego, co wsparto bazowe rynki dtugu.
Szef Fed powiedziat tez, ze zagrozenia dla wzrostu gospodarczego
w USA poglebity sie, co negatywnie wptyneto na rynki akcji. Indeksy
gieldowe w USA spadly o ponad 5%, a w Azji spadki siegaty 10%.

Wg protokotu z wrzesniowego posiedzenia Fed, na ktérym stopy
procentowe pozostaly bez zmian, cztonkowie Rady Rezerw
Federalnych stwierdzili, ze ryzyko inflacyjne w gospodarce jest
coraz mniejsze. Jednoczesnie podkreslono, iz moze by¢ niezbedna
obnizka stop procentowych, jezeli zawirowania na rynkach beda sie
odbija¢ negatywnie na wzroscie gospodarczym.

Dzisiaj na aukcji Ministerstwo Finans6w zaoferuje obligacje 10-
letnich DS1019 o wartosci 2,5 mid zt. Warto zwrdci¢ réwniez uwage
na debate w Sejmie, w trakcie ktorej postowie beda dyskutowali nt.
przystapienia Polski do strefy euro. By¢é moze kolejne dowody na
determinacje rzadu w tej sprawie zdotaja wesprze¢ zilotego.
Niemniej jednak dla sytuacji na rynku kluczowe bedg nastroje na
rynkach zagranicznych. Publikacje danych beda miaty mniejsze
znaczenie w obliczu narastajacej paniki (o godz. 11:00 poznamy
zrewidowane dane o PKB za Il kw. w strefie euro, wg prognoz
wzrost wyniost 1,4% r/r; o godz. 14:00 zostanie opublikowana liczba
niezakonczonych transakcji sprzedazy domoéw w USA, oczekiwany
spadek w sierpniu o 1,8% r/r). Na otwarciu zioty byt stabszy, na
poziomie 3,47 do euro i 2,56 do dolara.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3561 CADPLN 2,3134
USDPLN 2,5606  DKKPLN 0,4652 2,55 1 r 3,60
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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 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 spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢
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
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




