[& w=xx | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Rynek nadal mato ptynny
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B Zloty znacznie stracit, krajowe obligacje lekko moc
trwaj acym braku ptynno $ci, stawki FRA i IRS w dét

B Rozczarowanie wynikami szczytu G20

B Dzis krajowe statystyki o ptacach i zatrudnieniu oraz k  olejne
dane z USA

niej przy

Zioty ostabit sie wczoraj znacznie zaréwno do dolara, jak i do euro.
Nastgpito to przy ograniczonej ptynnosci rynku. Krajowa waluta
pozostaje pod wptywem zmiany nastrojow na $wiatowych rynkach i
zmian indekséw gietdowych, odzwierciedlajacych stopief awersji do
ryzyka. Zakonczony w weekend szczyt przywodcéw grupy G20 nie
przyniost zadnych nowych, kontentych rozwigzan przeciwdziatajgcych
globalnemu kryzysowi. Poprzestano na ogdlnych sformutowaniach
zblizonych do tego, co deklarowali ministrowie finanséw i bankierzy
centralni krajéw grupy G20 po spotkaniu w poprzedni weekend.
Dlatego wynik szczytu okazat sie dla rynkéw rozczarowaniem.
Indeksy gieldowe w Europie zanotowaly wczoraj spore spadki.
Podwyzszona awersja do ryzyka przelozyta sie negatywnie nie tylko
na zlotego, ale réwniez na inne waluty w regionie.

Negatywng informacjg dla catego regionu bylo obnizenie przez
Standard and Poor’s ratingu dla Wegier (dla dlugu w walucie obcej
do BBB z perspektywa negatywng), choé bylo to spodziewane po
tym jak agencja niedawno umiescita ten kraj na liscie obserwacyjnej
i zasugerowata obnizenie ratingu. Wedtug wyjasnien, pogorszenie
oceny wiarygodnosci kredytowej Wegier jest odzwierciedleniem
niekorzystnego wplywu pogarszajacego sie¢ miedzynarodowego
otoczenia - zar6wno finansowego, jak i gospodarczego - na
wegierska gospodarke. Agencja podkreslita, ze duza zaleznos¢ od
zewnetrznych zrédet finansowania, jak roéwniez wysoki diug
publiczny spowodowaty, iz Wegry byly szczegélnie podatne na
pogorszenie ratingu. Ponadto, S&P zasugerowal, ze rating Wegier
moze by¢ dalej obnizany z powodu dalszych dopasowan w
gospodarce, co moze sie okazac¢ bardziej niszczace niz obecnie sie
prognozuje. Warto w tym miejscu przypomnie¢, ze w przypadku
Polski S&P dokonat jedynie zmiany perspektywy ratingu z
pozytywnej na stabilng, a pozostate agencje potwierdzity rating
Polski. Wiecej na temat rézni¢ pomiedzy fundamentami polskiej i
wegierskiej (oraz czeskiej) gospodarki napisalismy w najnowszym
raporcie miesiecznym (opublikowanym w ub. tygodniu).

Ztoty tracit stopniowo przez wieksza czes¢ dnia i dopiero pod
koniec polskiej sesji krajowa waluta zaczeta odrabia¢ straty. Na
koniec sesji EURPLN osiagnat 3,78 wobec 3,709 na otwarciu, a
USDPLN zakonczyt dzieh na poziomie 2,98 wobec niespetna 2,95
na poczatku wczorajszych notowan. Tym razem ostabienie zlotego
w warunkach wzrostu awersji do ryzyka na s$wiatowych rynkach
szlo w parze ze wzrostem EURUSD. Na koniec polskiej sesji za
jedno euro trzeba byta ptaci¢ na rynku miedzybankowym 1,269
dolara wobec 1,258 na otwarciu. Wczorajszy wzrost EURUSD
wydaje sie mie¢ podioze korekcyjne, poniewaz wspoélnej walucie

oprécz wzrostu awersji do ryzyka nie sprzyjaly rowniez dosé
.gofebie” wypowiedzi cztonkéw Rady EBC. Nout Wellink stwierdzit
wczoraj, ze gospodarka strefy euro gwalttownie wytraca tempo
wzrostu, a inflacja nie jest juz takim problemem. Axel Weber
powiedziat natomiast, ze EBC moze dalej cig¢ stopy, bo stabnie
wzrost gospodarczy, a perspektywy dla gospodarki regionu
"ciemniejg". Wypowiedzi te miaty pozytywny wplyw na notowania
niemieckich obligacji. Ponadto, na bazowe rynki diugu korzystnie
dziatat wzrost awersji do ryzyka. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Treasuries oraz Bundéw wynosity 3,68% i 3,65% wobec
odpowiednio 3,72% i 3,68% na otwarciu.

Dzisiaj rano, po spadkowej sesji w Azji, polski rynek otworzyt sie w
dosé negatywnych nastrojach, a zioty ostabit sie do ponad 3,80
wobec euro i 3,01 wobec dolara.

Na krajowym rynku dlugu nadal mamy do czynienia z brakiem
plynnosci. Rentownosci spadly o kilka punktow bazowych wzdtuz catej
krzywej. Zanotowano réwniez spadki stawek IRS oraz stawki FRA
(nasilenie oczekiwan na obnizki stop przez RPP) jak rowniez WIBOR
(efekty operacji NBP i nadwyzka plynnosci na krétkie terminy). Do
spadku stawek na krajowym rynku pienieznym przyczynia sie regularne
przeprowadzanie przez NBP operacji zasilania bankéw w plynnosé w
zlotych. Woczoraj, zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami, NBP
przeprowadzit réwniez pierwszg operacje swapow walutowych we
frankach szwajcarskich na standardowy termin 7 dni. Ponadto, NBP
zapowiedzial, ze jutro przeprowadzona zastanie operacja swapow
walutowych w CHF na termin 84-dniowy.

Wczoraj GUS podat dane o wynikach handlu zagranicznego po
dziewieciu miesigcach roku, ale nie wniosty one wiele nowego do
obrazu sytuacji w polskim handlu zagranicznym w poréwnaniu do
tego co pokazaly bilans platniczych za wrzesien opublikowany
przez NBP w miniong $rode. Dane GUS nie miaty wplywu na rynek.

Minister finanséw J. Rostowski powiedziat wczoraj, ze w aktualizacji
programu konwergencji Polska nie zmieni $ciezki obnizki deficytu
sektora finanséw publicznych na drodze do strefy euro. Minister nie
widzi zadnej mozliwosci bezpiecznego zwiekszania deficytu, bo
mogtoby to prowadzi¢ do znacznej utraty wiarygodnosci kraju i
wplynaé na koszty obstugi diugu. Z kolei wg prezesa NBP S.
Skrzypka wejscie do ERM Il w obecnych warunkach moze by¢
kosztowne. Odmowit on jednak wskazania daty wejscia do euro.

Dzi$ o 14:00 poznamy krajowe dane o przecietnym wynagrodzeniu
i zatrudnieniu w sektorze przedsiebiorstw za pazdziernik. Nasza
prognoza to wzrost o odpowiednio 8,8% r/r i 3,7% r/r wobec
konsensusu na poziomie 9,6% r/r i 3,7% r/r. Ponadto, poznamy
kolejne dane zza oceanu — o 14:30 PPl za pazdziernik z
oczekiwaniami na spadek o 2% m/m po spadku o 0,4% miesiac
wczesniej, a o 15:00 dane o naplywie kapitalu za wrzesien z
oczekiwaniami na poziomie 50 mid $ wobec 14 mid $ w sierpniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 12626 CADPLN 24547 3157 41
USDPLN 30135  DKKPLN 0,5108 305 1 L 405
EURPLN 3,8037  NOKPLN 0,4282
CHFPLN 25139  SEKPLN 0,3758 2,95 I 3,95
JPYPLN* 3,1196  CZKPLN 0,1496
GBPPLN 45297  HUFPLN 1,4164 2857 385
2,75 - 375
Przegl ad rynku finansowego - 17.11.2008
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(pb) aukceja & % Rentowno $ci obligacji skarbowych
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3M 6,73 -3
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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 majg 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
informaciji 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




