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Codziennik – Udany początek sezonu wyników  
8 października 2009  

� Osłabienie złotego wobec ostudzenia nastrojów na 
globalnych rynkach i informacji z regionu  

� Umocnienie krajowych obligacji i udana aukcja oblig acji 2-
letnich  

� Dziś uwaga skupiona na wyniku posiedze ń Banku Anglii i 
EBC oraz danych makro z USA  

Wczorajsza sesja przyniosła wyraźne osłabienie złotego. EURPLN 

osiągnął w ciągu dnia maksimum powyŜej 4,24, a USDPLN 

notowany był maksymalnie na poziomie 2,889. Pod koniec sesji 

nastąpiło nieznaczne odreagowanie. Krajowej walucie, podobnie 

jak innym walutom w regionie, zaszkodziło wczoraj pogorszenie 

nastrojów na globalnych rynkach, odzwierciedlone w spadku 

głównych indeksów giełdowych oraz obniŜeniu kursu EURUSD (na 

koniec polskiej sesji do 1,467, w okolicy dziennego minimum). 

Według spekulacji rynkowych wpływ na umocnienie dolara mogły 

mieć zakupy amerykańskiej waluty przez rosyjski bank centralny na 

kwotę 0,75-1 mld $ w celu zahamowania aprecjacji rubla. Na to 

nałoŜyły się negatywne czynniki w regionie, tj. nasilenie obaw o 

sytuację na Łotwie, a takŜe wzmocnienie oczekiwań na obniŜki stóp 

na Węgrzech (zasygnalizowała to treść opublikowanych wczoraj 

minutes z ostatniego posiedzenia węgierskiego banku centralnego) 

i w Czechach (wypowiedzi bankierów centralnych z tego tygodni, 

m.in. prezesa banku o moŜliwości interwencji walutowych w celu 

osłabienia korony). Zmiany w polskim rządzie nie rzutowały na 

złotego, gdyŜ nie dotyczą resortów gospodarczych, a stabilność 

koalicji rządowej nie wydaje się zagroŜona.  

Nastrojom na globalnych rynkach nie sprzyjały podane wczoraj 

zrewidowane dane o PKB strefy euro za II kw., które okazały się 

gorsze (-4,8% r/r) niŜ wstępnie szacowano (-4,7% r/r).  

Przy spadku apetytu na ryzyko nastąpiło wczoraj umocnienie na 

bazowych rynkach długu, chociaŜ było ograniczone ze względu na 

aukcje Treasuries w tym tygodniu (wczoraj oferowano 10-letnie 

Treasuries o wartości 20 mld $). Na koniec polskiej sesji 

rentowności 10-letnich Treasuries i Bundów spadły odpowiednio do 

3,22% i 3,13% wobec 3,24% i 3,16% na początku dnia. Aukcja 

obligacji w USA miały udany przebieg i przyczyniła się do dalszego 

umocnienia rynków długu.  

Mimo spadku apetytu na ryzyko na świecie oraz pogorszenia 

nastawienia do regionu, na krajowym rynku długu doszło wczoraj 

do umocnienia. Sprzyjały temu udane wyniki aukcji 2-letnich 

obligacji. Ministerstwo Finansów sprzedało na niej papiery OK0112 

za 4,5 mld zł przy popycie 11,89 mld zł i średniej rentowności 

5,115%. Na aukcji dodatkowej sprzedano obligacje za 900 mln zł 

przy popycie 2,1 mld zł. DuŜemu zainteresowaniu krajowymi 

obligacjami sprzyja duŜa płynność krajowych instytucji finansowych. 

Wiceminister finansów, Dominik Radziwiłł powiedział wczoraj, Ŝe w 

październiku z tytułu oddłuŜenia w bonach skarbowych, odsetek od 

październikowych serii obligacji oraz środków dla OFE z budŜetu 

przekazane zostaną środki w wysokości ponad 12 mld zł. 

Jednocześnie, w ostatnim kwartale tego roku ograniczona jest 

podaŜ obligacji. Wczoraj informację o ograniczeniu podaŜy obligacji 

w ostatnich miesiącach roku podało teŜ czeskie Ministerstwo 

Finansów, co wsparło rynku długu w regionie. Wiceminister 

Radziwiłł powiedział równieŜ wczoraj, Ŝe kończone są obecnie 

prace nad emisją typu private placement dla obligacji w euro i jeśli 

ten projekt zostanie zrealizowany, to nie będzie juŜ w tym roku 

publicznej emisji w euro. Nie moŜna natomiast wykluczyć, Ŝe do 

końca tego roku nastąpią emisje w innej walucie niŜ euro, w tym 

zapowiadana wcześniej emisja w jenie (w październiku lub 

listopadzie).  

Sesja w USA przebiegła początkowo pod znakiem spadków 

indeksów. Pod koniec sesji indeksy odrobiły w większości z 

nawiązką wcześniejsze straty w oczekiwaniu na publikację wyników 

Alcoa. Te okazały się lepsze od prognoz, gdyŜ spółka wykazała 

niewielki zysk zamiast oczekiwanej straty. Wyniki producenta 

aluminium oraz lepsze od prognoz dane z australijskiego rynku 

pracy, które wzmocniły oczekiwania na dalsze podwyŜki stóp w 

Australii, przyczyniły się do wzrostów indeksów azjatyckich poprawy 

apetytu na ryzyko i wzrostu kursu EURUSD do 1,475. Poprawa 

globalnych nastrojów moŜe pomóc dziś złotemu, jednak ewentualna 

zwyŜka moŜe być ograniczona przez negatywne informacje w 

regionie. 

Na dziś nie zaplanowano Ŝadnych istotnych wydarzeń krajowych. 

Sporo będzie się natomiast działo za granicą. O 11:00 podane 

zostaną dane o produkcji przemysłowej w Niemczech za sierpień. 

Oczekiwany jest wzrost o 1,6% po spadku o 0,9% w lipcu. O 13:00 

poznamy wynik posiedzenia Banku Anglii – powszechnie oczekuje 

się, Ŝe stopy pozostaną bez zmian. Minutes z posiedzenia Banku 

Anglii w sierpniu pokazały, Ŝe część niektórzy członkowie brytyjskiej 

RPP (w tym prezes banku Mervyn King) uwaŜali za uzasadnione 

dodatkowe działania w ramach ilościowego łagodzenia polityki 

pienięŜnej, ale cała Rada uznała, Ŝe z taką decyzją naleŜy 

zaczekać do listopadowej publikacji nowej Raportu o inflacji. 

Istotniejszy dla globalnych rynków będzie wynik posiedzenia EBC. 

O 13:00 poznamy decyzję o stopach procentowych (podzielamy 

powszechny pogląd, Ŝe pozostaną bez zmian), ale waŜniejsza 

będzie konferencja prasowa o 14:30. Oczekujemy, Ŝe EBC 

pozostanie ostroŜny w ocenie oŜywienia gospodarczego i wskaŜe, 

Ŝe jeszcze przez pewien czas polityka pienięŜna pozostanie 

wysoce akomodacyjna. O tej samej porze, co początek konferencji 

EBC nastąpi publikacja tygodniowych statystyk z rynku pracy w 

USA. Konsensus wskazuje na spadek liczby nowych bezrobotnych 

do 545 tys. z 551 tys. tydzień wcześniej. O 16:00 podane zostaną 

jeszcze dane o zapasach hurtowych w USA za sierpień. Rynek 

oczekuje spadku o 1,0% po spadku o 1,4% w lipcu. Ponadto, wyniki 

finansowe za III kw. poda dziś PepsiCo.  
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*za 100 JPY                        Źródło: Reuters 

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.  

  


