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Codziennik – Dziś decyzja RPP  
28 maja 2008  

� Złoty w w ąskim przedziale waha ń wokół 3,40 za euro  
� Odreagowane na rynku obligacji  
� Dziś głównym wydarzeniem decyzja RPP  
� Przed ogłoszeniem decyzji Rady poznamy dane o 

sprzeda Ŝy detalicznej i bezrobociu za kwiecie ń  

Aktywność na rynkach finansowych wzrosła we wtorek po tym jak do 

pracy powrócili inwestorzy z Wielkiej Brytanii i USA. Na początku dnia 

na krajowym rynku walutowym doszło do lekkiego osłabienia przy 

podobnym ruchu walut w regionie. Kurs EURPLN wzrósł krótko po 

otwarciu sesji powyŜej 3,40 i przez pewien czas utrzymywał się 

ponad tym poziomem. Później jednak zarysowała się lekka tendencja 

spadkowa i na koniec dnia EURPLN wynosił 3,393. Z kolei kurs 

USDPLN wzrósł do 2,161 z 2,157 na otwarciu za sprawą umocnienia 

amerykańskiej waluty względem euro. Dziś rano notowania złotego 

były nieco słabsze. EURPLN powrócił w pobliŜe 3,40.  

Na rynku długu doszło wczoraj do odreagowania, do którego mogła 

przyczynić się informacja Ministerstwa Finansów o ograniczeniu 

podaŜy obligacji 5-letnich na czerwcowej aukcji, o czym pisaliśmy we 

wczorajszym raporcie dziennym.   

Wczoraj opublikowano wyniki głosowania Rady Polityki PienięŜnej w 

marcu. Pokazały one, Ŝe wszyscy członkowie Rady głosowali za 

podwyŜką stóp procentowych o 25 pb. Informacja ta nie zmienia 

oczekiwań dotyczących dalszych kroków RPP.  

Przed otwarciem europejskiej sesji dolar tracił wobec euro za sprawą 

obaw o wzrost gospodarczy w USA wspieranych m.in. droŜejącą 

ropą. Jednak po publikacji słabego indeksu nastrojów niemieckich 

konsumentów Gfk doszło do skokowego spadku kursu EURUSD w 

pobliŜe 1,57. Dane o PKB za I kw. dla Niemiec były zgodne ze 

wstępnymi szacunkami i pokazały dynamikę PKB na poziomie 1,5% 

kw/kw. Jednak minister gospodarki Niemiec Michael Glos powiedział, 

Ŝe zamieszanie na rynkach finansowych, wysokie ceny ropy i mocne 

euro mogą zaszkodzić gospodarce niemieckiej w najbliŜszych 

miesiącach. Negatywnie na dolara oddziaływały dane z USA i na 

koniec dnia kurs EURUSD wynosił niewiele ponad 1,57. Indeks Case-

Shiller dotyczący cen domów w USA spadł w I kw. o 6,7% kw./kw. 

(najgłębszy spadek w historii) i o 14,1% r/r. Indeks dla 20 

największych obszarów metropolitalnych za marzec spadł o 2,2% 

m/m oraz 14,4% r/r (oczekiwany spadek o 14%). Liczba sprzedanych 

nowych domów w USA za kwiecień okazała się wyŜsza od oczekiwań 

rynkowych i wyniosła 0,526 mln jednostek, podczas gdy rynek 

spodziewał się 0,52 mln wobec 0,509 mln w marcu (0,526 mln przed 

rewizją). Z kolei indeks zaufania konsumentów Conference Board 

spadł w maju bardziej niŜ oczekiwał tego rynek (60 pkt) do 57,2 pkt z 

62,8 pkt w kwietniu. Wskaźnik bieŜącej sytuacji obniŜył się do 74,4 

pkt, a oczekiwanej do 45,7 pkt. Indeks podstawowy znalazł się na 

najniŜszym poziomie zbliŜonym do obserwowanych w latach 80. i na 

początku 90. Z kolei indeks oczekiwań był najniŜszy od 1973 r. 

Dodatkowo oczekiwana inflacja za rok była na rekordowo wysokim 

poziomie (7,7%). Na bazowych rynkach długu po lekkim umocnieniu 

we wtorek rano w dalszej części sesji doszło do osłabienia. 

Rentowności 10-letnich Treasuries oraz Bundów po spadku do 3,85% 

i 4,28% z 3,88% oraz 4,30% na otwarciu zanotowały wzrost do 3,91% 

oraz 4,31% na zamknięciu sesji. Dziś rano wynosiły 3,90% i 4,32%.  

Wczoraj przedstawiciel EBC Klaus Liebscher powiedział, Ŝe nie ma 

pola do obniŜek stóp procentowych w strefie euro, ze względu na 

utrzymujące się ryzyko wzrostu inflacji z powodu wzrostu płac i 

moŜliwych dalszych wzrostów cen Ŝywności i ropy naftowej. W 

podobnym tonie wypowiedział się Axel Weber, który stwierdził, Ŝe 

bank musi zachować opcję podwyŜszenia stóp procentowych, a jeśli 

wzrostowy trend inflacji utrwali się i oczekiwania inflacyjne wzrosną, 

to wówczas reakcja EBC będzie natychmiastowa.  

Dzisiaj głównym wydarzeniem dnia jest decyzja RPP w sprawie stóp 

procentowych. Ostatnie komentarze członków Rady sugerują, Ŝe 

uzyskanie większości dla wniosku o podwyŜkę moŜe być problemem. 

Brak podwyŜki moŜe jednak nie pomóc w znacznym odreagowaniu 

na rynku stopy procentowej, poniewaŜ rynek zacznie od razu 

wyceniać decyzję w czerwcu. Kluczowy w tym kontekście będzie 

komunikat Rady i wypowiedzi jej członków. Jeszcze przed 

ogłoszeniem decyzji Rady, o 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedaŜy 

detalicznej i bezrobociu. Spodziewamy się wysokiej dynamiki 

sprzedaŜy (19,8% r/r), przewyŜszającej konsensus rynkowy (18,8% 

r/r), za czym przemawia m.in. wysoka dynamika płac i efekt 

odreagowania świątecznego spowolnienia. Stopa bezrobocia wg 

resortu pracy spadła do 10,5%, ale naszym zdaniem moŜe być nawet 

minimalnie niŜsza (10,4%).  

Za granicą z waŜnych statystyk zostaną opublikowane (o 14:30) 

jedynie dane z USA o zamówieniach na dobra trwałe za kwiecień, 

które wg oczekiwań rynkowych spadły o 1% m/m.  

 



                                                                     

Główne notowania walutowe
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 -Przegl ąd rynku finansowego
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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. 

 


