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Codziennik – Dziś kolejna porcja danych 
21 grudnia 2007  

� Złoty dosy ć stabilny, dalsze umocnienie obligacji  
� Sejm uchwalił bud Ŝet na 2008 rok 
� Dzisiaj kolejne dane z polskiej gospodarki: sprzeda Ŝ 

detaliczna, bezrobocie, inflacja netto  

W czwartek kurs złotego wobec głównych walut oscylował w dosyć 

wąskim przedziale. Na otwarciu złoty osłabił się wobec euro do 

3,619, a potem krajowa waluta odrabiała straty poniesione wobec 

euro i na koniec dnia kurs EURPLN wyniósł ok. 3,611. Z kolei kurs 

USDPLN po lekkim wzroście z 2,519 na otwarciu do 2,53 zaczął 

spadać do 2,518. Dziś rano kurs EURPLN był zbliŜony do 3,62, a 

kurs USDPLN był na poziomie 2,513. Wzrost kursu EURPLN i 

spadek USDPLN po zamknięciu krajowej sesji związany był z 

osłabieniem dolara na międzynarodowych rynkach. Na rynku 

obligacji doszło wczoraj do dalszego umocnienia juŜ na otwarciu 

sesji. Po umocnieniu w środę, w trakcie wczorajszych notowań 

rentowności spadły o kolejne kilka punktów bazowych.  

Po tym jak RPP pozostawiła stopy procentowe bez zmian, a 

komunikat Rady nie był bardziej jastrzębi niŜ w listopadzie, dziś 

rano wypowiedziało się dwoje przedstawicieli „jastrzębiej” frakcji w 

RPP. Marian Noga w wywiadzie dla agencji Reuters powiedział, Ŝe 

Rada musi być przygotowana na wejście Polski do ERM2 oraz 

strefy euro i powtórzył wyraŜany przez siebie wcześniej pogląd, Ŝe 

w 2008 roku konieczne są jeszcze 2-3 podwyŜki po 25 pb: w 

styczniu, marcu i być moŜe kolejna w II połowie roku. Z kolei Halina 

Wasilewska-Trenkner powiedziała m.in., Ŝe „prawdopodobieństwo 

podwyŜki w styczniu jest bardzo duŜe”, a jeśli utrzyma się wysokie 

tempo wzrostu płac, to „Rada będzie musiała działać ostrzej” niŜ do 

tej pory. Wydaje się, Ŝe moŜe to oznaczać większą częstotliwość 

podwyŜek i/lub wyŜszy docelowy poziom stopy referencyjnej.  

Sejm uchwalił wczoraj budŜet na 2008 r. Zakłada on dochody na 

poziomie 281,8 mld zł oraz wydatki na poziomie 308,9 mld zł przy 

deficycie na poziomie 27,1 mld zł, zgodnie z niedawnymi 

zapowiedziami koalicji PO-PSL, choć wcześniej obiecywano 

głębszą redukcję deficytu w 2008 roku. Teraz nad ustawą będzie 

pracował Senat. Zgodnie z harmonogramem prac nad ustawą 

budŜetową powinna ona trafić do podpisu prezydenta 25 stycznia.  

Na rynkach międzynarodowych kurs EURUSD lekko spadał w 

pierwszej części dnia, choć po osiągnięciu poziomu 1,432 po 

południu doszło do nieznacznej korekty i stabilizacji. Na koniec 

polskiej sesji dolar był na poziomie ok. 1,435 wobec euro wobec ok. 

1,437 na otwarciu. Spadek kursu EURUSD był związany z 

zamykaniem krótkich pozycji w dolarze i realizowaniem zysków 

przed końcem roku. Po zamknięciu krajowej sesji doszło jednak do 

korekty i dziś rano kurs EURUSD był delikatnie powyŜej 1,44. 

Opublikowane wczoraj finalne dane o PKB z USA pokazały, Ŝe 

wzrost gospodarczy w III kw. był na poziomie 4,9% (zgodnie z 

wcześniejszym szacunkiem), a bazowy indeks PCE wzrósł o 2% 

wobec poprzednich szacunków i prognozy na poziomie 1,8%. Z 

kolei Departament Pracy USA poinformował, jak co tydzień w 

czwartek, Ŝe liczba nowych bezrobotnych w ubiegłym tygodniu 

wzrosła o 12 tys. do 346 tys, wobec oczekiwanego braku zmiany z 

335 tys. przed rewizją. Na bazowych rynkach długu po 

początkowym lekkim osłabieniu doszło do odreagowania, 

szczególnie na rynku amerykańskim. Bank Bear Stearns 

opublikował wczoraj wyniki za kwartał zakończony w listopadzie 

notując pierwszą w historii stratę, co wiązało się z odpisem w 

rezerwach rzędu 1,9 mld $. Mimo to kontrakty na indeksy giełd w 

Nowym Jorku zyskiwały przed otwarciem. Uspokojenie sytuacji na 

bazowych rynkach długu moŜe mieć związek z aukcjami banków 

centralnych przeprowadzanymi w celu zmniejszenia napięć 

związanych z płynnością na koniec roku. Rentowności 10-letnich 

obligacji skarbowych zarówno Treasuries jak i Bundów spadły w 

ciągu dnia odpowiednio do 4,01% oraz 4,28% wobec 4,05% oraz 

4,30% na czwartkowym otwarciu. Słabszy spadek rentowności 

Bundów wiązał się m.in. z dość „jastrzębimi” wypowiedziami szefa 

EBC Jean-Claude Trichet’a, który podkreślił ryzyka inflacyjne. 

Opublikowany po zamknięciu krajowej sesji indeks aktywności 

Philadelphia Fed za grudzień pokazał spadek do –5,7 pkt z 8,2 pkt 

w listopadzie. Mimo słabych danych, na amerykańskim rynku długu 

nastąpiła korekta i dziś rano rentowności 10-letnich Treasuries i 

Bundów wynosiły odpowiednio 4,07% i 4,30%.  

Na dzisiaj zaplanowano publikację kolejnej porcji danych z krajowej 

gospodarki. O godz. 10:00 Główny Urząd Statystyczny opublikuje 

Biuletyn Statystyczny, który będzie zawierał m.in. dane o sprzedaŜy 

detalicznej oraz stopie bezrobocia rejestrowanego za listopad. 

Dynamika sprzedaŜy detalicznej wg naszej prognozy pozostanie 

wysoka (19,0% r/r), wspierana przez wysokie dochody gospodarstw 

domowych, chociaŜ minimalnie poniŜej poziomu z października 

(19,4%). Rynkowy konsensus dla sprzedaŜy detalicznej 

ukształtował się na poziomie 19,1%. Stopa bezrobocia powinna się 

utrzymać na poziomie z października, tj. 11,3%. TakŜe o godz. 

10:00 zostaną opublikowane wskaźniki koniunktury gospodarczej, 

które w dalszym ciągu powinny potwierdzić pozytywny obraz 

sytuacji gospodarczej. Z kolei o godz. 14:00 Narodowy Bank Polski 

opublikuje dane o inflacji bazowej. Inflacja bazowa netto zapewne 

wzrośnie, ale w mniejszym stopniu niŜ CPI, pozostając na 

umiarkowanym poziomie. Oczekujemy wzrostu o 1,5% r/r wobec 

1,4% r/r w październiku, podobnie jak rynkowy konsensus.  

Za granicą na godz. 14:30 została zaplanowana publikacja 

bazowego indeksu PCE, który jest ulubioną miara inflacyjną Fed. 

Konsensus rynkowy wskazuje na jego wzrost w listopadzie o 0,2% 

podobnie jak w październiku. Z kolei pod koniec dzisiejszej sesji 

poznamy finalną wartość indeksu Michigan. Oczekiwania rynkowe 

wskazują na jego dalszy spadek do 74,9 w grudniu wobec 76,1 pkt 

w listopadzie.  



                                                              Codziennik – przegląd wydarzeń 

 

Główne notowania walutowe
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*za 100 JPY 

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. 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. 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. 

 


