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Warszawa, 5 lutego 2008 r.

Informacja

Sytuacja na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w styczniu
2008 roku

W styczniu na GPW notowano 350 spotek, w tym 23 zagraniczne. W stosunku do grudnia
2007 roku liczba spotek zmniejszyta si¢ o jedna. Z GPW wycofana zostata jedna spoika
krajowa, nie zanotowano natomiast zadnego debiutu.

Kapitalizacja spotek zamkneta si¢ kwota 949 mld zt, o 12,1% nizsza niz w grudniu 2007 roku.
W strukturze zaangazowanego kapitatu w dalszym ciagu dominuja spotki zagraniczne (53,6%

wobec 52,8% w grudniu).

Spotki notowane na GPW i ich kapitalizacja

Jedn. Grudzien 2007 Styczen 2008 Dynamika w %
miary (4:3)
1 2 3 4 5
Liczba spotek ogdtem 351 350 99,7
- krajowych 328 327 99,7
- zagranicznych 23 23 100,0
Kapitalizacja ogotem mld zt 1 080 949 87,9
- spotek krajowych mld zt 510 440 86,3
- spotek zagranicznych | mld zt 570 509 89,3

W styczniu na GPW kontynuowany byl spadkowy trend indeksow, obserwowany juz w koncu
2007 roku. Podobna sytuacja miata miejsce takze na gietdach zagranicznych. Przyczyna byt
trwajacy od lipca 2007 roku kryzys na rynku kredytow hipotecznych w USA. Kryzys ten
rozszerza si¢ na inne segmenty gospodarki amerykanskiej, powodujac znaczace obnizenie
tempa wzrostu gospodarczego, ktore w czwartym kwartale 2007 roku wyniosto zaledwie
0,6% ( w trzecim kwartale 4,9%). Liczne banki amerykanskie i europejskie zamkngly czwarty
kwartal 2007 roku wielomiliardowymi stratami. Dokonana w ostatnich miesiacach 2007 roku
trzykrotna obnizka podstawowej stopy procentowej FED (kazdorazowo o 25 punktéw
bazowych) skutkowata jedynie zahamowaniem tempa spadku indeksow, nie zapobiegta
jednak catkowicie spadkom.

Glebokie spadki indeksow gieldowych trwaty przez dwie dekady stycznia 2008 roku.
Najnizszy poziom zostal osiagnigty w dniach 21 do 23 stycznia. Na gieldach: polskiej,
niemieckiej, francuskiej i japonskiej odnotowano w stosunku do stanu z konca roku 2007
spadki od 17,4% do 23,9%. Nieco nizsze spadki wystapily na gieldach USA 1 W. Brytanii,
odpowiednio 0 9,7% 1 13,6%.




Zmiany indekséw na GPW oraz wybranych gieldach §wiatowych w styczniu 2008 roku

Nazwa Kraj Indeks w pkt. na Zmiana w % w stosunku do kolumny 3
indeksu ostatniej sesji W | maksimum minimum 31 stycznia
2007 roku 2-4 stycznia | 21-23 stycznia
1 2 3 4 5 6

WIG Polska 55 649 -0,2 -20,0 -14,2
WIG 20 Polska 3456 -0,7 -19,0 - 14,6
m WIG 40 | Polska 4028 1,2 -239 -16,3
s WIG 80 | Polska 15918 1,1 - 19,7 -11,8
FTSE 100 | W. Brytania 6 457 0,3 - 13,6 - 8,9
DAX Niemcy 8 067 - 1,5 -20,2 - 15,1
CAC 40 Francja 5614 -1,1 -17,4 -132
Dow Jones | USA 13 264 - 1,7 - 97 - 4,6
Nikkei 225 | Japonia 15 308 -4,0 - 18,9 -11,2

W celu zapobiezenia dalszym spadkom indeksow 1 zwigkszenia popytu w gospodarce
amerykanskiej, 22 stycznia FED na nadzwyczajnym posiedzeniu obnizyt podstawowa stopg
procentowa o 75 punktow bazowych (z 4,25% do 3,50%). Skutkowato to krétkotrwatym
zahamowaniem spadkow.

24 stycznia prezydent D. W. Bush oglosil, uzgodniony wstgpnie z Kongresem USA, program
pomocy dla gospodarki amerykanskiej Program zaktada obnizenie obciazen podatkowych o
okoto 150 mld USD. Zwigkszona ilo$¢ pieniadza w obiegu ma ulatwi¢ splat¢ kredytow
hipotecznych i pobudzi¢ wygasajacy popyt.

30 stycznia FED na posiedzeniu planowanym, dokonat ponownej obnizki podstawowej stopy
procentowej, tym razem o 50 punktow bazowych. Aktualna stopa wynosi 3,0%, podczas gdy
jeszcze w sierpniu 2007 roku jej wysoko$¢ wynosita 5,0%.

Podjete wyzej dziatania skutkowaly pewnym odreagowaniem indeksow na gietdach
Swiatowych. Tym niemniej na koniec stycznia, w poréwnaniu ze stanem z konca 2007 roku
na GPW odnotowano kilkunastoprocentowe spadki. Poréwnywalne spadki notowano takze w
Niemczech, Francji 1 Japonii. Natomiast w Nowym Jorku i Londynie spadki nie przekroczyty
10%.

W ocenie wielu ekonomistow dotychczasowe, ww. dzialania nie zapobiegna tendencjom
recesyjnym w USA. Ich zdaniem, w celu jej zapobiezenia nalezy w dalszym ciagu obniza¢
stopy procentowe (do poziomu 1,0%) i zwigkszy¢ popyt wewngtrzny w stopniu znacznie
przekraczajacym 150 mld USD. Jednocze$nie zwraca si¢ uwage, ze dzialania te beda
skutkowaly wzrostem inflacji, a w przypadku jednoczesnego wejscia gospodarki w faze
stagnacji lub recesji nalezy spodziewac si¢ stagflacji .

! Termin wprowadzony do nauki ekonomii przez amerykanskiego ekonomiste J. K. Galbrighta w latach
osiemdziesiatych XX wieku. W tym czasie stagnacji w gospodarce amerykanskiej towarzyszyly jednoczesne
procesy inflacyjne.




Zmiany indeks6w w styczniu 2008 roku (w stosunku do stanu z konca 2007 roku) w %
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Sytuacja na gieldach $wiatowych jest obecnie bardzo nerwowa i trudno prognozowac jej
dalszy rozwoj. Tak, jak dotychczas bedzie ona determinowana sytuacja w gospodarce
amerykanskie;j.

Rodzi si¢ pytanie, jaki wptyw przedstawiona wyzej sytuacja w gospodarce amerykanskiej
wywrze na GPW oraz realng gospodark¢ naszego kraju. W przypadku GPW wplyw ten, tak
jak dotychczas, bedzie znaczny. Natomiast ujemny wplyw sytuacji w USA na gospodarke
realng Polski pozostanie relatywnie niewielki. Wynika to z dwdch przyczyn. Po pierwsze nasz
kraj zwiazany jest gospodarczo gtownie z Europa. W zwiazku z tym sytuacja w USA nie
powinna przeklada¢ si¢ w bezposredni sposoéb na realna gospodarke Polski. Po drugie,
gléwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego jest popyt wewnetrzny, a nie eksport. W takich
warunkach ewentualny kryzys w USA 1 jego przeniesienie na gospodarki krajow europejskich
silnie powiazanych z USA nie powinien mie¢ decydujacego wptywu na realna gospodarke
Polski. Pewne spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego Polski moze nastapi¢ w przypadku
silnego oslabienia wzrostu w duzych krajach unijnych, szczegdlnie u naszego gldéwnego
partnera handlowego, w Niemczech.

Prawdopodobnie spadek indekséw na GPW bylby nieco mniejszy, gdyby inwestujacy w
fundusze inwestycyjne zachowali wigkszy spokdj. Wycofywanie $rodkow finansowych
zakumulowanych w funduszach inwestycyjnych skutkowato bowiem wzrostem podazy akcji 1
spadkiem ich kursow. Skala tego zjawiska trudna jest do oceny, poniewaz TFI zachowuja
duza wstrzemigzliwos¢ w podawaniu informacji w tym zakresie.

Zarowno w okresie ostatnich trzech, jak i1 sze$ciu miesigcy stopy zwrotu ze wszystkich
funduszy inwestycyjnych byly ujemne. W ostatnich trzech miesigcach zawieraly si¢ w
przedziale od 13,7% do 31,2%, a w ostatnich sze$ciu miesiacach w przedziale od 13,2% do
34,6%.

Takze ujemne byly stopy zwrotu z wszystkich OFE. W ostatnich trzech miesiacach stopy te
zawieraly si¢ w przedziale od 7,3% do 9,3%, a w ostatnich sze$ciu miesiacach od 6,2% do
11,1%.

Spadkowi indeksow na GPW towarzyszy podwyzka stop procentowych NBP. W styczniu
RPP dokonata podwyzki o 25 punktéw bazowych, do poziomu 5,25%. W §lad za decyzjami
RPP ida decyzje bankéw komercyjnych dotyczace wzrostu oprocentowania depozytow.
Wzrasta zatem konkurencyjnos$¢ lokat bankowych w stosunku do inwestowania w fundusze
TFI. Jednoczes$nie banki prowadza szeroko zakrojone kampanie reklamowe zachgcajace do
zaktadania lokat. Nastgpuje zatem zmiana struktury oszczednos$ci ludnosci. W chwili obecne;j
trudno jest oceni¢ wielko$¢ zmian strukturalnych w tym obszarze.



