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i kryzys zaufania na rynkach światowych po bankruc-
twie Lehman Brothers, czego efektem była wyjątkowo 
duża zmienność kursów i cen w ostatnich miesiącach 
roku. Na koniec grudnia kurs EUR/PLN wyniósł 4,17, 
osłabiając się o 16,5% wobec poziomu z końca 2007 
roku, natomiast USD/PLN wyniósł 2,96, po osłabieniu 
o prawie 22% w ciągu roku. 

Zaostrzenie kryzysu na światowych rynkach finanso-
wych – wraz z upadkiem Lehman Brothers – spowo-
dowało mocne zaburzenia w funkcjonowaniu rynku 
międzybankowego. Wzrost awersji do ryzyka doprowa-
dził do wyraźnego wzrostu ceny pieniądza i problemów  
z płynnością na rynkach międzybankowych, ponieważ 
drastycznie spadła skłonność instytucji finansowych 
do pożyczania sobie wzajemnie środków w obawie 
o pojawienie się kolejnych ofiar kryzysu bankowego. 
Zmniejszyła się znacząco dostępność finansowania 
w walutach obcych dla polskich instytucji finanso-
wych. Mimo podjętych przez światowe banki centralne 
działań zasilających rynki w płynność na dużą skalę, 
dostępność międzybankowych pożyczek dla polskich 
banków pozostała bardzo ograniczona. Narodowy 
Bank Polski ogłosił tzw. pakiet zaufania dla banków  
w celu poprawy funkcjonowania rynku międzybanko-
wego oraz rozpoczął prowadzenie operacji zasilają-
cych w płynność, w tym również w walutach obcych. 

Na rynku obligacji, po znacznym wzroście rentowności 
w ciągu roku z kulminacją w październiku (w momen-
cie największej paniki na rynkach), nastąpił spadek 
oprocentowania w reakcji na malejącą presję inflacyjną 
i oczekiwania znacznych obniżek stóp procentowych 
przez bank centralny.
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