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Codziennik - Uwaga na EBC i dane z USA
3 lipca 2008

B Zloty stabilny wobec euro, mocniejszy wobec trac  acego
na mi edzynarodowych rynkach dolara

B Pogorszenie nastrojow na krajowym rynku diugu w slad za
wzrostem rynkowych stép na rynkach bazowych

B Dzis uwaga skupiona na decyzji i komentarzach EBC oraz
danych ze strefy euro oraz USA

Zioty byt wezoraj w waskim zakresie wahan wobec euro i umocnit
sie wobec tracgcego na miedzynarodowych rynkach dolara.
Aktywnos¢ na rynku byla niewielka, panowata atmosfera
wyczekiwania na zaplanowane na dzi$ kluczowe wydarzenia za
granicg (gtéwnie posiedzenie EBC, ktére moze wplyna¢ na
oczekiwania rynku co do polityki RPP). Na rynku dlugu nastgpito
wczoraj juz na otwarciu wyrazne ostabienie. Nastroje tylko
nieznacznie zdotata poprawi¢ aukcja obligacji, na ktérej
Ministerstwo Finanséw sprzedato papiery za 1 mid zt, a popyt
inwestoréw ponad dwukrotnie przekroczyt oferte i wynidst 2,251 mld
zt.  Srednia rentowno$¢ wyniosta  6,917%.  Ministerstwo
poinformowato, ze aukcja dodatkowa nie zostanie zorganizowana.
Lekkie odreagowanie na krajowym rynku diugu nastgpito pod
koniec sesji, gdy po wczesniejszym wzroscie obnizyly sie
rentownosci obligacji ha rynkach bazowych.

Dyrektor departamentu naleznosci i zobowigzan finansowych
panstwa w MinFin, Piotr Marczak, powiedziat wczoraj, ze nie jest
wykluczona w tym roku emisja obligacji nominowanych we franku
szwajcarskim lub w jenach. Do jednej z nich mogtoby dojs¢ we
wrzes$niu. Mozliwa jest réwniez emisja na rynku euro, cho¢ mato
prawdopodobne jest, aby byta to publiczna emisja benchmarkowa.

Minister finanséw Jacek Rostowski powiedziat wczoraj, ze istnieje
ryzyko, ze zatozony wzrost PKB na 2009 rok (5%) moze by¢ nizszy.
Potwierdza to nasza ocene zatozen makroekonomicznych Programu
Konwergencji (przedstawiong w majowym MAKROskopie).

W wywiadzie dla dzisiejszej Gazety Prawnej prezes NBP Stawomir
Skrzypek stwierdzit m.in., ze w reakcji na szoki zewnetrzne bank
centralny powinien przede wszystkim dobrze objasnia¢ Zzrédia
podwyzszonej inflacji i jasno sygnalizowac, ze jest zdeterminowany
do obnizenia inflacji do celu 2,5% w $rednim okresie. Jego zdaniem
szybkie obnizenie inflacji do celu wymagatoby drastycznego
podwyzszenia stop procentowych, prowadzac do znaczacego
spowolnienia wzrostu gospodarczego. Odnosnie decyzji EBC
Skrzypek przyznal, ze sg obserwowane przez Rade, ale zaznaczyt
tez, ze réznica miedzy stopami w Polsce i strefie euro ,jest juz
niemata”. Szef NBP wspomniat tez m.in. o rozpoczeciu prac nad
publikacjg przez bank $ciezki przyszlych stép procentowych, chociaz
jego zdaniem nie bedzie to mozliwe przed 2010 r.

Dolar ostabit sie w wczoraj do euro do najnizszego poziomu od 2
miesiecy po jastrzebich wypowiedziach szefa EBC, wyzszej od

prognoz inflacji PPI w strefie euro oraz stabszych od prognoz danych
z rynku pracy w USA. Na koniec polskiej sesji EURUSD wyniost
1,5865 (w ciggu dnia maksymalnie 1,5882). Agencje informacyjne
podaly wczoraj, ze szef EBC Jean Claude Trichet powiedziat w
wywiadzie dla dziennika ,Die Zeit”, ktéry ma by¢ dzi$ opublikowany,
ze istnieje ryzyko wybuchu inflacji, jesli nie bedzie zdecydowanego
dziatania bankoéw centralnych. Wypowiedz ta wzmogta oczekiwania
rynku na wzrost stop EBC i spowodowata wzrost rynkowych stop
procentowych w strefie euro. M.in. ta wypowiedz oraz dane o PPl w
strefie euro spowodowaly wyrazne ostabienie na bazowych rynkach
diugu. W drugiej czesci dnia straty zostaly jednak odrobione dzigki
stabszym od prognoz danym z rynku pracy w USA. Na koniec polskiej
sesji rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw wynosity 3,97% i
4,65% wobec 3,99% i 4,64% na otwarciu, podczas gdy maksymalnie
w ciggu dnia byty na poziomie 4,04% i 4,70%.

Inflacja PPI w strefie euro przyspieszyta w maju do 7,1% r/r z 6,2%
w kwietniu. Rynek oczekiwat wzrostu do 6,7%. Wg raportu ADP w
firmach w USA ubylo w czerwcu 79 tys. miejsc pracy. Rynek
oczekiwat spadku o 20 tys. Wzrost zatrudnienia w maju
zrewidowano w dot do 25 tys. z 40 tys. Autorzy badania podaja, ze
korelacja pomiedzy ich danymi a statystykami Departamentu Pracy
USA wynosi 90%. Ponadto, firma Challenger, Gray & Christmas
Inc. podata wczoraj, ze w czerwcu liczba zapowiadanych zwolnien
pracownikbw w USA wzrosta o 47%. Dotychczas w tym roku,
amerykanskie  firmy  zapowiedzialy =~ zwolnienie = 475.948
pracownikéw, o 21% wiecej niz w pierwszych 6 miesigcach 2007 r.
Zamoéwienia w przemysle USA wzrosty w maju o 0,6% wobec
wzrostu o0 1,3% po korekcie w kwietniu. Rynek oczekiwat wzrostu o
0,4% wobec wzrostu 0 1,1% w kwietniu przed korekta.

Na dzi$ zaplanowana jest bardzo duza liczba wydarzen za granica.
O 9:30 poznamy wynik posiedzenia banku centralnego Szwec;ji.
Rynek oczekuje wzrostu gtéwnej stopy o 25 pb do 4,5%. O 10:00
opublikowany zostanie indeks PMI dla sektora ustug strefy euro za
czerwiec (konsensus 49,5 po 50,6 w maju). O 11:00 podane
zostang dane o sprzedazy detalicznej w strefie euro za maj
(konsensus -0,8% r/r wobec —2,9% r/r w kwietniu). Rynki beda
jednak czekac przede wszystkim na ogtoszenie decyzji EBC (godz.
13:45) oraz komentarze na konferencji prasowej po posiedzeniu,
ktora rozpocznie sie o godz. 14:30. O tej samej porze poznamy tez
dane o liczbie nowych bezrobotnych w USA (konsensus 385 tys.
wobec 384 tys. tydzien wczesniej), a przede wszystkim raport z
rynku pracy w USA za czerwiec. Rynek oczekuje, ze pokaze on
spadek zatrudnienia o 60 tys. po spadku o 49 tys. w poprzednim
miesigcu oraz delikatny spadek stopy bezrobocia do 5,4% z 5,5%.
Pod koniec polskiej sesji, 0 16:00, opublikowany zostanie jeszcze
indeks ISM dla ustug w USA za czerwiec (konsensus 51,0 wobec
51,7 w maju). Mimo duzej liczby waznych wydarzen, aktywnos¢ na
rynkach, szczegélnie za oceanem, moze by¢ nieco ograniczona
przed dniem wolnym w USA piatek (Dzien Niepodlegtosci).
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajoéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo

autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



