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Codziennik – Dziś dane z rynku pracy 
15 października 2008  

� Złoty wyra źnie mocniej; obligacje lekko słabiej przy niskiej 
płynno ści; dalszy spadek stawek FRA oraz IRS, mimo Ŝe 
wrześniowa inflacja powy Ŝej oczekiwa ń rynkowych  

� Pakiet zaufania NBP pozytywny dla perspektyw płynno ści 
rynku, ale na razie bez du Ŝego wpływu na rynek pieni ęŜny  

� Dziś dane o płacach i zatrudnieniu w przedsi ębiorstwach  

We wtorek na międzynarodowych rynkach finansowych utrzymywały 

się pozytywne nastroje, wobec podejmowanych przez rządy państw 

europejskich i USA kroków w celu zaŜegania globalnego kryzysu 

finansowego. W Polsce NBP poinformował o szczegółach pakietu 

zaufania dla banków, w którego elementy będą mały na celu 

„umoŜliwieniu bankom pozyskiwania środków złotowych na okresy 

dłuŜsze niŜ jeden dzień, umoŜliwieniu bankom pozyskiwania środków 

walutowych oraz zwiększeniu moŜliwości pozyskiwania płynności 

złotowej przez banki poprzez rozszerzenie zabezpieczeń operacji z 

NBP”. Realizacji celów będą słuŜyć operacje repo do 3 miesięcy, 

swapy walutowe, akceptacja depozytu walutowego jako 

zabezpieczenia kredytu refinansowego, modyfikacje kredytu 

lombardowego (zmniejszony haircut oraz rozszerzenie listy aktywów 

pod zabezpieczenie) i zwiększenie częstotliwości operacji otwartego 

rynku. Na razie jednak sama zapowiedź podjęcia działań przez NBP 

nie poprawiła sytuacji na rynku pienięŜnym.  

Wtorkowa sesja na krajowym rynku walutowym przebiegała pod 

znakiem odreagowania złotego wobec głównych walut przy poprawie 

nastrojów na rynkach światowych oraz odreagowaniu euro wobec 

dolara. Złoty zyskał znacząco wobec euro do 3,47 na koniec sesji, a 

w ciągu dnia osiągnął poziom ok. 3,43. Wobec dolara krajowa waluta 

zyskała do 2,493, choć po korekcie kursu EURUSD w dół w drugiej 

części sesji kurs USDPLN wzrósł do 2,547. Dolar tracił wobec euro 

przez pierwszą część dnia do ok. 1,376 w reakcji na decyzje i 

działania poszczególnych rządów europejskich mających na celu 

wsparcie sektora finansowego i mimo publikacji indeksu ZEW, który 

mocno rozczarował, spadając w październiku do –63 pkt z –41,1 pkt 

we wrześniu wobec oczekiwanego spadku do –51 pkt. Na koniec 

polskiej sesji doszło do odreagowania dolara do 1,363, poniŜej 

poziomu z otwarcia. Dziś rano EURUSD wynosił 1,361. Notowania 

złoty na otwarciu były w pobliŜu wczorajszego zamknięcia, ale później 

krajowa waluta zaczęła się osłabiać.  

Wczorajsze dane GUS pokazały, Ŝe inflacja CPI we wrześniu 

wyniosła 4,5% r/r po wzroście cen o 0,3% m/m. Dane te były zgodne 

z naszą prognozą, a wyŜsze od konsensusu rynkowego i szacunku 

MinFin. Głównymi czynnikami odpowiedzialnymi za spadek inflacji z 

poziomu 4,8% w sierpniu były ceny Ŝywności i ceny paliw. Pogorszyły 

się natomiast szacunki inflacji bazowej. Wczoraj opublikowane 

zostały równieŜ statystyki pienięŜne za wrzesień. Szczegółowy opis 

danych przedstawiliśmy wczoraj w Komentarzu na gorąco.  

Zdaniem Dariusz Filara inflacja na koniec roku wyniesie nieco 

powyŜej 4%, a wg prognoz Ministerstwa Finansów będzie to ok. 4%. 

Nasz szacunek wskazuje, Ŝe wzrost cen konsumentów moŜe być 

nieco poniŜej tego poziomu.  

Na krajowym rynku długu doszło do delikatnego osłabienia na 

krótszym końcu, choć krzywa IRS nieznacznie się obniŜyła na całej 

długości. Doszło teŜ do dalszego spadku stóp FRA, co mogło mieć 

związek z odebranymi przez rynek jako „gołębie” wypowiedziami 

członków RPP, o których pisaliśmy we wczorajszym Codzienniku.  

Wczoraj po południu głos zabrał ponownie zaliczany do „gołębiego” 

obozu w Radzie Stanisław Owsiak. W wywiadzie dla PAP powtórzył 

wyraŜoną wcześniej opinię, Ŝe perspektywa podwyŜek stóp wyraźnie 

się oddala, ale jednocześnie podkreślił, Ŝe z obniŜkami stóp nie 

naleŜy się spieszyć o ile powaŜnie podchodzimy do przyjęcia euro. 

Owsiak stwierdził wprost, Ŝe nie oczekuje potrzeby zmian stóp przez 

najbliŜsze 4-5 miesięcy. Bez poparcia Owsiaka „gołębiej” frakcji 

trudno będzie doprowadzić do obniŜki stóp, co wspiera nasz obecny 

pogląd, Ŝe stopy NBP pozostaną przez dłuŜszy czas bez zmian, przy 

załoŜeniu, Ŝe rząd będzie konsekwentnie realizował projekt szybkiego 

wejścia do strefy euro. Tymczasem, wiceminister finansów Katarzyna 

Zajdel Kurowska powiedziała wczoraj, Ŝe harmonogram wejścia do 

strefy euro jest juŜ gotowy i do końca października powinien zostać 

zatwierdzony przez rząd.  

Na bazowych rynkach długu doszło wczoraj do osłabienia za sprawą 

poprawy nastrojów na światowych rynkach i zmniejszenia 

zainteresowania bezpiecznymi aktywami. Do poprawy nastrojów 

doszło m.in. po wypowiedziach Bena Bernanke i George’a Busha nt. 

kolejnych działań antykryzysowych. Rentowność 10-letnich Bundów 

wzrosła d 4,12% z 4,10%, podczas gdy 10-letnich Treasuries do 

4,0% z 3,90% we wtorek rano. Dziś rano rentowności 10-letnich 

Treasuries i Bundów wynosiły odpowiednio 4,03% i 4,11%.  

Na dzisiaj zaplanowano kolejne waŜne publikacje danych w kraju. O 

godz. 14:00 poznamy dane z rynku pracy za wrzesień. Dynamika 

płac wzrosła wg naszych szacunków do 11,4%. Choć zakładany 

przez nas wzrost płac jest wciąŜ dwucyfrowy, to spodziewamy się, Ŝe 

będzie to szczyt dynamiki wynagrodzeń, po czym spadnie do 

poziomu jednocyfrowego i utrzyma się w przedziale 7-10%, co wciąŜ 

moŜe nie być poziomem satysfakcjonującym dla RPP. Oczekujemy 

takŜe spadku tempa wzrostu zatrudnienia do 4,0% we wrześniu.  

W strefie euro o godz. 11:00 poznamy finalne dane o inflacji za 

wrzesień (oczekiwany spadek do 3,6% r/r). Po południu o godz. 14:30 

zostanie opublikowany szereg danych w USA. Wg oczekiwań 

rynkowych amerykański indeks PPI za wrzesień spadł o 0,4% m/m po 

spadku o 0,9 w sierpniu. Indeks NY Fed za październik powinien 

natomiast pokazać dalsze pogorszenie aktywności gospodarczej w 

USA i obniŜy się wg prognoz do –10,0 pkt. Z kolei sprzedaŜ 

detaliczna zanotowała wg oczekiwań rynku spadek o 0,7% m/m po 

spadku o 0,3% w poprzednim miesiącu, co pokazuje, Ŝe utrzymuje 

się negatywny wpływ kryzysu finansowego w USA na konsumpcję 

Amerykanów. O 20:00 opublikowana zostanie BeŜowa Księga.  



                                                                     

 

Główne notowania walutowe

Obligacje

Stawki IRS (Mid)

Stawki WIBOR

Stawki FRA (Mid)

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) 

14.10.2008
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 -Przegl ąd rynku finansowego

SEKPLN
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*za 100 JPY 

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (członka Grupy AIB) ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 
kupna lub sprzedaŜy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie 
moŜliwe starania w celu zapewnienia, Ŝe informacje zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakŜe Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych 
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie 
stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki zaleŜne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być 
zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki zaleŜne mogą świadczyć usługi dla lub 
zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uŜytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z 
analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajów, chyba Ŝe istniejące prawo zezwala inaczej. 
W przypadku tej publikacji zastrzeŜone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych.  

 


