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Codziennik - Zioty odrobit czesc strat
22 grudnia 2008

B Zioty nieco mocniej przy malej acej ptynno $ci rynku;
krajowa krzywa rentowno s$ci bardziej stroma

B Dzis krajowe dane o inflacji bazowej za listopad, wska  zniki
koniunktury za grudzie n oraz aukcja bonéw skarbowych;
brak istotnych wydarze n za granic q

Pigtek na krajowym rynku finansowym uptyngt duzo spokojniej niz
poprzednie sesje w ciggu minionego tygodnia. Przy mniejszej
zmiennosci rynku ztoty odrobit czesé strat z poprzednich dni wobec
euro, ktére w ciggu dnia tracito na miedzynarodowych rynkach wobec
dolara (EURUSD na koniec polskiej sesji 1,39 wobec 1,425 rano).
Obroty na rynku byly nadal bardzo niewielkie. EURPLN na koniec dnia
wynosit 4,104 wobec 4,114 na otwarciu. USDPLN byt na poziomie 2,94
wobec 2,886 na otwarciu. Pigtkowa sesja na Wall Street miata
pozytywny przebieg po tym, jak amerykanski rzad zgodzit sie wspomaéc
borykajacy sie ze spadajacym popytem przemyst motoryzacyjny kwotg
17,4 mid $. Jednoczes$nie doszto do korekty na bazowych rynkach
diugu. W pigtek rentownosci 10-letnich Treasuries w gére do 2,13% z
2,08% na otwarciu, 10-letnie Bundy stabilnie na poziomie 2,99%. Dzi$
rano nastroje na rynkach nadal sg pod pozytywnym wplywem pomocy
dla producentéw aut w USA. Indeks Nikkei wzrost do najwyzszego
poziomu od ponad miesigca. Notowania zlotego na dzisiejszym
otwarciu sg mochiejsze niz w pigtek na zamknieciu.

W tym tygodniu i w calym okresie $wigteczno-noworocznym plynnosé
na rynku bedzie niewielka, w zwigzku z czym nawet mate transakcje
moga powodowaé znaczne wahania kurséw. W takich warunkach
trudno przewidzie¢ kurs na koniec roku, ale zakladamy, ze zaréwno w
krétkim, przedswigtecznym tygodniu, jak i przed Nowym Rokiem zioty
powinien utrzymac¢ sie w przedziale 4,00-4,20. Po Nowym Roku
mozliwe jest wyrazniejsze umocnienie, o ile sytuacja na $wiatowych
rynkach nie pogorszy sie ponownie.

Na krajowym rynku diugu mielisSmy w pigtek do czynienia z
umocnieniem na krétkim koncu krzywej (coraz silniejsze oczekiwania
na obnizki stop w Polsce — po raz kolejny spadty stawki FRA i IRS) oraz
realizacjg zyskow w przypadku diugoterminowych obligacji. Aktywnos¢
inwestorow byta umiarkowanie wieksza niz w poprzednich dniach, cho¢
w okresie $wigteczno-noworocznym nalezy sie spodziewa¢ mniejszej
aktywnosci na kolejnych sesjach. W tym tygodniu kluczowa dla
polskiego rynku dlugu bedzie jutrzejsza decyzja RPP i oficjalny
komunikat Rady, ktéry moze by¢ wskazéwka nt. kolejnych dziatan
Rady. Rynek wycenia obnizke o 50 pb w grudniu, wiec dla dalszego
umocnienia potrzebna bytaby mocniejsza redukcja stép, albo
zapowiedz gtebszej skali obnizek w przysziosci.

Ministerstwo Finanséw przedstawito w pigtek kalendarz przetargdw
obligacji skarbowych oraz kalendarz przetargéw bonéw skarbowych na
2009 r. Ostateczna czestotliwosé przetargéw oraz rodzaje i wielkos¢
papieréw skarbowych bedzie ogtaszana w comiesiecznych planach
podazy SPW na podstawie biezacej sytuacji budzetowej i rynkowej oraz
po konsultacjach z inwestorami. Ponadto, resort finanséw podat w

piatek w komunikacie, ze Polska dostanie 975 min € pozyczki od Banku
Swiatowego na wsparcie reform i konsolidacji fiskalnej, a takze
szerszego programu reform gospodarczych. Pozyczka wesprze
walutowg plynnosé Poalski, cho¢ jej przygotowanie nie miato zwigzku z
nasileniem globalnego kryzysu finansowego. Bank Swiatowy podat w
komunikacie, ze pozyczka byla przygotowywana od potowy 2008 r.

Sejm odrzucit weto prezydenta do ustawy o ,pomostéwkach”. Oznacza
to, ze rzad nie bedzie musiat szuka¢ w 2009 r. dodatkowych ok. 2 mid
zt. Senat przyjat w piatek ustawe budzetowa na 2009 r., przyjmujac 26
mato istotnych poprawek. Teraz trafi ona do podpisu prezydenta, ktory
nie moze jej zawetowac.

Wiceminister finanséw Elzbieta Suchocka-Roguska powiedziala, ze
deficyt budzetu po grudniu 2008 r., prognozowany jest nadal na
poziomie 22,9 mid z, ale moze okaza¢ sie wyzszy. Istnieje bowiem
zagrozenie po stronie dochodéw — gtéwnie co do $rodkéw z UE oraz
wplywéw z VAT. Wedlug nas cze$¢ dochodéw moze zostaé
zaksiegowania na przyszty rok, co utatwi realizacje budzetu 2009.

Prezes NBP Stawomir Skrzypek powiedziat w pigtek, ze jest wiele
ryzyk, iz nowa projekcja NBP dla wzrostu PKB w 2009 r. moze by¢
nizsza od prognozy pazdziernikowej (2,8%). Taka ocena szefa NBP
sugeruje jego skionnos¢ do zdecydowanych obnizek stop..
Jednoczesnie prezes NBP powiedzial, ze ocena skali ryzyk i
potencjalnych kosztéw dotyczacych ewentualnego przystapienia do
ERM2 bedzie mozliwa na przetomie marca i kwietnia, czyli w okresie
poprzedzajacym ewentualng decyzje o wejsciu do ERM2.

Bank centralny Stowacji zostawit w pigtek stopy procentowe bez zmian,
na poziomie 2,5%, czyli takim samym jak w strefie euro, do ktdrej
Stowacja wchodzi od 1 stycznia 2009.

Ostatnie dni przed Swietami beda obfitowaly w informacje i wydarzenia
istotne dla rynkéw finansowych. Na krajowym rynku kluczowa bedzie
decyzja RPP. Po serii stabych danych oraz znacznych obnizkach stop
za granicg, wydaje sie przesadzone, ze Rada sprawi kredytobiorcom
mity prezent przed Wigilia, a obnizka wyniesie przynajmniej 50 pb. Jak
zwykle istotny bedzie komunikat Rady i ewentualne wskazoéwki nt.
tempa kolejnych obnizek. Ciekawe tez, czy Rada odniesie sie¢ do
nowego pomystu premiera aby wejs¢ do ERM2 przed zmiang
konstytucji. Przed decyzja RPP poznamy kilka listopadowych danych.
Wiekszos¢ publikowanych dzi$ wskaznikéw inflacji bazowej powinna
sie obnizy¢ w slad za CPI, chociaz inflacja netto i inflacja po wytaczeniu
cen Zywnosci i energii pozostaly wg naszych szacunkéw wysokie
(2,9% i 4,7%). Ich gtebszy spadek powinien nastapi¢ na poczatku
przysztego roku. Jutrzejsze dane o sprzedazy detalicznej potwierdzg
zapewne ostabienie popytu konsumentéw, a publikowane dzi$
wskazniki koniunktury GUS pokazg dalsze pogorszenie nastrojow w
biznesie. W kraju odbedzie sie tez dzi$ przetarg bonéw skarbowych
(oferta to 1,5-1,8 mid zt bonéw 39-tyg.). Za granicg na dzi§ nie sg
zaplanowane zadne wazne dla rynkéw publikacje danych. Decyzje o
stopach ogtosi wegierski bank centralny (oczekiwana obnizka o 50 pb).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,4045 CADPLN 2,4004 3,20 r 4,20
USDPLN 2,9042  DKKPLN 0,5474 315 1 L 415
EURPLN 4,0790  NOKPLN 0,4168 310 4 410
CHFPLN 26520  SEKPLN 0,3750 3:05 | | 4:05
JPYPLN* 3,2339 CZKPLN 0,1542
GBPPLN 4,3411  HUFPLN 1,5391 3007 400
2,95 - F 3,95
Przegl ad rynku finansowego - 19.12.2008 2% 30
2,85 r 3,85
Gtéwne notowania walutowe 2,80 - 3,80
max  otwarcie  zamkn. fixing 2,75 1 L 375
EURPLN 4,0642 4,1271 4,1140 4,1044 4,1132 270 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 3,70
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Obligacje — USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
. ) Sr.
Termin Obligacja % Zmiana Ostatma rentowno
(pb) aukceja & % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OK1110 5,35 -7 10.12 5,469 6,00 -
5L PS0413 5,37 2 01.10 5,926
10L DS1019 5,54 14 17.12 5,724 5,90 -
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Stawki WIBOR 2L 5L 10L
Tl % DZ|ennabzm|ana
(pb) % 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
OIN 5,58 6.80 -
T/N 5,70 -8 :
SwW 5,82 2 6,40 -
2W 591 -3
M 6,17 1 6,00 1
3M 6,45 -1 5,60 -
6M 6,48 -1
9M 6,51 -1 5,20
1y 6,52 -1 4580 |
Stawki FRA (Mid) 440
Termin Dzienna zmiana
(1)) 4,00
1X2 5,80 7 3,60 . . . . . . . . . . . X
3X6 4,78 -6 2 o 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
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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




