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Codziennik - Zioty znowu na hustawce
16 stycznia 2009

B Ziloty odreagowat po silnym ostabieniu w trakcie dni a,
obligacje nieco stabsze

B Pesymistyczne dane o bilansie pfatniczym za listopa d,
bardzo niskie obroty handlowe

B EBC obni zyt stopy procentowe o 50 pb
B Dzisiaj dane makro i wyniki bankéw w USA

Przy stabych nastrojach na miedzynarodowych rynkach finansowych,
podwyzszonej awersji do ryzyka i spadkach na rynkach akcji w USA,
Azji i Europie, w trakcie wczorajszej sesji zioty ostabit sie wobec
gtéwnych walut. Kurs EURPLN wspiat sie do ok. 4,25 (najstabszy
poziom od niemal 4 lat), a USDPLN do ok. 3,23. Jednoczesnie
ostabialy sie takze pozostate waluty w regionie, a dolar zyskiwat
stopniowo wobec euro do 1,305 w oczekiwaniu na obnizke stop
procentowych przez EBC. Po potudniu po komentarzach prezesa EBC,
ktére ostudzity spekulacje na kolejne szybkie i znaczace podwyzki euro
chwilowo zyskato. To pomogto takze walutom w regionie. Na koniec
dnia ztoty umocnit sig¢ wobec euro do 4,21, a wobec dolara do 3,22 przy
dolarze ponownie mocniejszym wobec euro. Dane z USA mialy
mieszany wydzwiek i mialy mniejszy wptyw na kurs EURUSD. PPl w
USA za grudzien spadt o 1,9% m/m, tj. nieco mniej niz oczekiwano (-
2%). Indeks aktywnosci wytwdérczej New York Fed i indeks Philly Fed
byly nieco lepsze od prognoz, stabsze od oczekiwan byly dane z rynku
pracy o liczbie nowych bezrobotnych.

Mimo Ze opublikowane wczoraj wyniki JP Morgan Chase byly lepsze od
prognoz, negatywnie na nastroje $wiatowe wptywaty obawy inwestorow
o publikowane dzi$ wyniki bankéw Bank of America i Citigroup oraz
informacje o potrzebie pomocy dla Bank of America w przejgciu Merrill
Lynch, co przyczyniato sie do spadkéw indeksow akcji w USA. Jednak
na koniec amerykanskiej sesji dnia wyszty na plus po informacjach o
pomysinym przebiegu prac w amerykanskim Kongresie nadal kolejnymi
elementami pomocy dla sektora finansowego i gospodarki. Ponadto,
rzad USA potwierdzit, ze Bank of America dostanie dodatkowe
wsparcie. Pozytywny przebieg miala takze sesja w Azji. Poprawa
apetytu na ryzyko przyczynita si¢ do umocnienia ztotego, ktére moze
by¢ kontynuowane w zaleznosci od dzisiejszych danych z zagranicy i
wynikow spotek w USA. Dzi$ rano kurs EURPLN byt na poziomie
4,181, a USDPLN 3,159 przy EURUSD na poziomie 1,323 (dolar
stabiej do euro wobec poprawy nastrojow na globalnych rynkach).

Podobnie jak na rynku walutowym, nieco gorsze nastroje zapanowaly
na rynku dlugu, gdzie doszio do lekkiego ostabienia po silnym
umocnieniu w $rode. Podobnie jak dwa dni temu tak i wczoraj
najwiekszy ruch cen tymczasem w dét obserwowany byt na krétszym
koncu krzywej 2-5 lat. Stawki FRA delikatnie sie obnizyly. Krzywa IRS
wystromita sie przy nieznacznym spadku stop na krétszym koncu
krzywej i wzroscie na diuzszym.

Woczoraj Stanistaw Nieckarz powiedziat, ze ,obnizki stop procentowych
powinny by¢ zdecydowane i dokonywane bez zbednej zwioki”, a im na

diuzszy czas zostanie roziozony proces poluzowywania polityki
pienieznej tym stabszy bedzie efekt takiego dziatania na gospodarke.
Inny cztonek RPP, Dariusz Filar napisat dzi$ w artykule w Dzienniku, ze
stopa rezerwy obowigzkowej moze zosta¢ obnizona 3,5% obecnie do
2%, ale jego zdaniem powinno to nastgpi w dwoch krokach po 0,75 pb,
ktére beda nieco oddalone w czasie.

Petnomocnik ds. euro, Ludwik Kotecki powiedziat wczoraj, ze rozmowy
z Komisjg Europejskg oraz EBC w sprawie wejscia do ERM2 majg sie
zacza¢ w lutym.

Rentownosci  10-letnich  niemieckich obligacji skarbowych spadty
wczoraj do poziomu 2,88% z 2,92% za sprawg obaw o sektor bankowy,
a po komentarzach prezesa EBC krzywa euro sie wyplaszczyta.
Natomiast 10-letniie Treasuries ostabity sie lekko z 2,18% do 2,19%.
Dzi$ rano, po zmniejszeniu awersji do ryzyka, rentownosci 10-letnich
Treasuries i Bundéw wynosity odpowiednio 2,29% i 2,94%.

EBC obnizyt stope referencyjng w strefie euro o 50 bp, zgodnie z
konsensusem wsrdd analitykow, a nieco ponizej tego co wyceniat
rynek. Stopa referencyjna spadia do 2%, czyli najnizszego poziomu z
okresu poprzedniego cyklu gospodarczego. Woéwczas gospodarce
strefy euro udato sig unikna¢ recesji. Tym razem, przy gtebokiej recesji,
ostrym spadku inflacji oraz Zle funkcjonujacych rynkach kredytowych
istnieje duze prawdopodobienstwo dalszej obnizki stép do 1,5% lub
nizej w 2009 r. Szef EBC J.C. Trichet powiedziat na konferencji, ze
ryzyka dla inflacji wydajg sie by¢ zbilansowane, a stopy procentowe
osiggnety historycznie bardzo niski poziom, jednak nie wykluczyt, ze
beda nizej. Zasugerowat, ze w lutym stopy moga pozosta¢ bez zmian
(J.C. Trichet powiedziat, ze nastgpne wazne posiedzenie bedzie w
marcu). Oczekujemy kolejnej redukcji do 1,5% na wiosne i nie
wykluczamy dalszego tagodzenia polityki pienieznej w tym roku.

Wedtug wezorajszych danych NBP deficyt obrotdw biezacych wyniost w
listopadzie 1,75 mid €, co byto ponizej oczekiwan rynkowych (2,0 mid) i
powyzej naszej prognozy 1,62 mid €. Dane nie napawajg optymizmem
(bardzo staby eksport i import) i sg argumentem za gtebszym niz 50 pb
obnizeniem stép procentowych, cho¢ o tym zadecydujg dane o
produkcji. Szczeg6towy opis danych zostat przedstawiony w naszym
Komentarzu na gorgco.

Na dzisiaj zaplanowano sporg liczbe publikacji w USA. O godz. 14:30
poznamy dane o CPI, i oczekiwany jest spadek cen konsumentéw o
0,9% m/m. O 15:00 zostanie opublikowany raport o przeptywach
kapitalowych za listopad. O godz. 15:15 poznamy dane o produkcji
przemystowej. Rynek oczekuje spadku produkcji w grudniu o 0,9% m/m
po spadku o 0,6% w listopadzie. Pod koniec dnia o godz. 15:55
opublikowana zostanie wstepna warto$¢ indeksu nastrojow
konsumentéw Michigan za styczen (oczekiwany spadek do 59 pkt z
60,1 w grudniu).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3234 CADPLN 2,5379
USDPLN 3,1588  DKKPLN 0,5610 325 4 r 425
EURPLN 4,1812 NOKPLN 0,4484 3,20 t 4,20
CHFPLN 2,8241 SEKPLN 0,3854 3,15 - L 415
JPYPLN* 3,4950 CZKPLN 0,1537 310 1 L 410
GBPPLN 4,6822 HUFPLN 1,5038 3,05 L 405
3,00 t 4,00
Przegl ad rynku finansowego - 15.01.2009
2,95 - F 3,95
Gtéwne notowania walutowe 2,90 r 3,90
max  otwarcie  zamkn. fixing 2,85 L 3,85
EURPLN 4,1785  4,2439  4,1886  4,2103  4,2256 280 . 380
USDPLN 3,1611  3,2330  3,1848 32228  3,2110 5 3 3 3 32 32 2 2 2 2 2 2 2 2 2 >
EURUSD 1,3051 1,3161 1,3155 1,3240 - B <-4
~— ~ N o~ N N N o ~ ~ ~
Obligacje — USD (lewa 0$) EUR (prawa 0$)
. . Sr.
Termin Obligacja % Zmiana Ostatma rentowno
(pb) aukceja & % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OK1110 4,77 7.01 5,054 5,80
5L PS0413 4,85 9 01.10 5,926
10L DS1019 5,28 2 17.12 5,724 5,60
Stawki IRS (Mid
Termin PL us 5,40 1
% pAIEGEY Zmiana Zmiana 520
(pb) (pb) "
1L 2,36
2L 414 -2 135 10 244 9 5,00 4
3L 4,14 0 1,61 8 2,68 -8
aL 418 0 1,80 7 2,88 7 4,80 1
5L 4,25 2 1,93 4 2,87 6
8L 4,46 3 2,23 3 3,38 2 4,60 T T T T T T T T T T T T T T 1
10L 466 3 235 0 357 -1 5 %8 5 &% 5 & 85 & % % % % % §F % %
: e ® g 8§ 3§ &£ g T @ - 2 2
Stawki WIBOR 2L 5L 10L
Tl % DZ|ennabzm|ana
(pb) % 3-miesi gczne stawki rynku pieni  eznego
O/N 4,71 25 670 -
TIN 5,10 30 '
SwW 5,19 -1 6,30 -
2W 5,22 2 590 1
M 5,36 -1
3M 5,63 -2 5,50 1
6M 5,74 -5 510 1
9M 5,76 -3
1Y 576 3 470 7
Stawki FRA (Mid) 430
T . Dzienna zmiana 3,90 4
ermin (pb) 3,50 1
1X2 4,84 -2 3,10 . . . . . . . . . . . . . . X
3X6 4,03 -2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 z =z =z z z =z z
9X12 343 0 ——WIBOR 3M FRA 3x6 FRA 6x9
3X9 4,14 2
6X12 3,47 2
*za 100 JPY

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
informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji 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




