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

� Złoty stabilny wobec euro, mocniejszy wobec trac ącego 
na mi ędzynarodowych rynkach dolara  

� Pogorszenie nastrojów na krajowym rynku długu w ślad za 
wzrostem rynkowych stóp na rynkach bazowych  

� Dziś uwaga skupiona na decyzji i komentarzach EBC oraz 
danych ze strefy euro oraz USA  

Złoty był wczoraj w wąskim zakresie wahań wobec euro i umocnił 

się wobec tracącego na międzynarodowych rynkach dolara. 

Aktywność na rynku była niewielka, panowała atmosfera 

wyczekiwania na zaplanowane na dziś kluczowe wydarzenia za 

granicą (głównie posiedzenie EBC, które moŜe wpłynąć na 

oczekiwania rynku co do polityki RPP). Na rynku długu nastąpiło 

wczoraj juŜ na otwarciu wyraźne osłabienie. Nastroje tylko 

nieznacznie zdołała poprawić aukcja obligacji, na której 

Ministerstwo Finansów sprzedało papiery za 1 mld zł, a popyt 

inwestorów ponad dwukrotnie przekroczył ofertę i wyniósł 2,251 mld 

zł. Średnia rentowność wyniosła 6,917%. Ministerstwo 

poinformowało, Ŝe aukcja dodatkowa nie zostanie zorganizowana. 

Lekkie odreagowanie na krajowym rynku długu nastąpiło pod 

koniec sesji, gdy po wcześniejszym wzroście obniŜyły się 

rentowności obligacji na rynkach bazowych.  

Dyrektor departamentu naleŜności i zobowiązań finansowych 

państwa w MinFin, Piotr Marczak, powiedział wczoraj, Ŝe nie jest 

wykluczona w tym roku emisja obligacji nominowanych we franku 

szwajcarskim lub w jenach. Do jednej z nich mogłoby dojść we 

wrześniu. MoŜliwa jest równieŜ emisja na rynku euro, choć mało 

prawdopodobne jest, aby była to publiczna emisja benchmarkowa.  

Minister finansów Jacek Rostowski powiedział wczoraj, Ŝe istnieje 

ryzyko, Ŝe załoŜony wzrost PKB na 2009 rok (5%) moŜe być niŜszy. 

Potwierdza to naszą ocenę załoŜeń makroekonomicznych Programu 

Konwergencji (przedstawioną w majowym MAKROskopie).  

W wywiadzie dla dzisiejszej Gazety Prawnej prezes NBP Sławomir 

Skrzypek stwierdził m.in., Ŝe w reakcji na szoki zewnętrzne bank 

centralny powinien przede wszystkim dobrze objaśniać źródła 

podwyŜszonej inflacji i jasno sygnalizować, Ŝe jest zdeterminowany 

do obniŜenia inflacji do celu 2,5% w średnim okresie. Jego zdaniem 

szybkie obniŜenie inflacji do celu wymagałoby drastycznego 

podwyŜszenia stóp procentowych, prowadząc do znaczącego 

spowolnienia wzrostu gospodarczego. Odnośnie decyzji EBC 

Skrzypek przyznał, Ŝe są obserwowane przez Radę, ale zaznaczył 

teŜ, Ŝe róŜnica między stopami w Polsce i strefie euro „jest juŜ 

niemała”. Szef NBP wspomniał teŜ m.in. o rozpoczęciu prac nad 

publikacją przez bank ścieŜki przyszłych stóp procentowych, chociaŜ 

jego zdaniem nie będzie to moŜliwe przed 2010 r.  

Dolar osłabił się w wczoraj do euro do najniŜszego poziomu od 2 

miesięcy po jastrzębich wypowiedziach szefa EBC, wyŜszej od 

prognoz inflacji PPI w strefie euro oraz słabszych od prognoz danych 

z rynku pracy w USA. Na koniec polskiej sesji EURUSD wyniósł 

1,5865 (w ciągu dnia maksymalnie 1,5882). Agencje informacyjne 

podały wczoraj, Ŝe szef EBC Jean Claude Trichet powiedział w 

wywiadzie dla dziennika „Die Zeit”, który ma być dziś opublikowany, 

Ŝe istnieje ryzyko wybuchu inflacji, jeśli nie będzie zdecydowanego 

działania banków centralnych. Wypowiedź ta wzmogła oczekiwania 

rynku na wzrost stóp EBC i spowodowała wzrost rynkowych stóp 

procentowych w strefie euro. M.in. ta wypowiedź oraz dane o PPI w 

strefie euro spowodowały wyraźne osłabienie na bazowych rynkach 

długu. W drugiej części dnia straty zostały jednak odrobione dzięki 

słabszym od prognoz danym z rynku pracy w USA. Na koniec polskiej 

sesji rentowności 10-letnich Treasuries i Bundów wynosiły 3,97% i 

4,65% wobec 3,99% i 4,64% na otwarciu, podczas gdy maksymalnie 

w ciągu dnia były na poziomie 4,04% i 4,70%.  

Inflacja PPI w strefie euro przyspieszyła w maju do 7,1% r/r z 6,2% 

w kwietniu. Rynek oczekiwał wzrostu do 6,7%. Wg raportu ADP w 

firmach w USA ubyło w czerwcu 79 tys. miejsc pracy. Rynek 

oczekiwał spadku o 20 tys. Wzrost zatrudnienia w maju 

zrewidowano w dół do 25 tys. z 40 tys. Autorzy badania podają, Ŝe 

korelacja pomiędzy ich danymi a statystykami Departamentu Pracy 

USA wynosi 90%. Ponadto, firma Challenger, Gray & Christmas 

Inc. podała wczoraj, Ŝe w czerwcu liczba zapowiadanych zwolnień 

pracowników w USA wzrosła o 47%. Dotychczas w tym roku, 

amerykańskie firmy zapowiedziały zwolnienie 475.948 

pracowników, o 21% więcej niŜ w pierwszych 6 miesiącach 2007 r. 

Zamówienia w przemyśle USA wzrosły w maju o 0,6% wobec 

wzrostu o 1,3% po korekcie w kwietniu. Rynek oczekiwał wzrostu o 

0,4% wobec wzrostu o 1,1% w kwietniu przed korektą.  

Na dziś zaplanowana jest bardzo duŜa liczba wydarzeń za granicą. 

O 9:30 poznamy wynik posiedzenia banku centralnego Szwecji. 

Rynek oczekuje wzrostu głównej stopy o 25 pb do 4,5%. O 10:00 

opublikowany zostanie indeks PMI dla sektora usług strefy euro za 

czerwiec (konsensus 49,5 po 50,6 w maju). O 11:00 podane 

zostaną dane o sprzedaŜy detalicznej w strefie euro za maj 

(konsensus -0,8% r/r wobec –2,9% r/r w kwietniu). Rynki będą 

jednak czekać przede wszystkim na ogłoszenie decyzji EBC (godz. 

13:45) oraz komentarze na konferencji prasowej po posiedzeniu, 

która rozpocznie się o godz. 14:30. O tej samej porze poznamy teŜ 

dane o liczbie nowych bezrobotnych w USA (konsensus 385 tys. 

wobec 384 tys. tydzień wcześniej), a przede wszystkim raport z 

rynku pracy w USA za czerwiec. Rynek oczekuje, Ŝe pokaŜe on 

spadek zatrudnienia o 60 tys. po spadku o 49 tys. w poprzednim 

miesiącu oraz delikatny spadek stopy bezrobocia do 5,4% z 5,5%. 

Pod koniec polskiej sesji, o 16:00, opublikowany zostanie jeszcze 

indeks ISM dla usług w USA za czerwiec (konsensus 51,0 wobec 

51,7 w maju). Mimo duŜej liczby waŜnych wydarzeń, aktywność na 

rynkach, szczególnie za oceanem, moŜe być nieco ograniczona 

przed dniem wolnym w USA piątek (Dzień Niepodległości).  



                                                                     

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. 

 


