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Codziennik - Dane nie byty jednoznaczne
16 lipca 2008

B Po wyzszych od prognoz danych o inflacji i ptacach
ztoty rekordowo mocny, a obligacje stabiej

® Nowy rekord EURUSD powy zej 1,60

m Dzi$ brak danych w kraju, ale kolejna spora dawka
waznych informaciji z zagranicy

Woczoraj zloty umocnit sie wobec giownych walut. W pierwszej
czesci polskiej sesji, przy wzroscie EURUSD do rekordowo
wysokiego poziomu 1,6038, zioty umacniat sie do dolara i
nieznacznie ostabt wobec euro. Poézniej jednak, po publikacji
krajowych danych, przy jednoczesnym spadku EURUSD, zioty
umacniat sie wobec obu walut osiggajac na koniec polskiej sesji
nowe rekordowe poziomy. Okoto godziny 17:00 EURPLN wynosit
3,247, a USDPLN byt na poziomie 2,035. Umocnienie ztotego po
danych wskazuje, ze dla uczestnikéw rynku walutowego wigksze
znaczenie miato wzmocnienie oczekiwan na dalsze podwyzki stop
przez RPP oraz mniej wiecej zgodny z oczekiwaniami deficyt
obrotéw biezacych niz pogorszenie wynikow w eksporcie. Dane
doprowadzity jednoczes$nie do ostabienia na krajowym rynku stopy
procentowej. Dzisiaj rano kurs EURPLN spadt ponizej 3,24.

Inflacja CPI wzrosta w czerwcu do 4,6% zgodnie z naszg prognoza.
Wzrost plac przyspieszyt do 12% r/r, mocniej niz sie
spodziewalismy, ale za to wzrost zatrudnienia wyhamowat mocniej
od prognoz do 4,8% r/r. Wyraznie obnizyta sie¢ majowa dynamika
eksportu i importu, co czesciowo wynikato z przesuniecia $wiat, ale
po czesci mogto juz byé efektem aprecjacji ztotego i stabngcego
popytu za granica (bardziej szczegétowo o danych napisalismy we
wczorajszym Komentarzu na gorgco).

Wiceminister finanséw Katarzyna Zajdel-Kurowska powiedziata po
publikacji danych, ze MinFin podtrzymujemy prognozy inflacji na
najblizsze miesiace. Wg niej nieznacznie wiekszy niz przewidywato
ministerstwo wzrost CPl w czerwcu jest efektem nizszej deflacji cen
zywnosci. Obecnie MinFin analizuje trendy poszczeg6lnych kategorii
cen i ewentualng decyzje o weryfikacji prognoz inflacyjnych podejmie
na poczatku wrzesnia. Dariusz Filar powiedziat w TVN CNBC
komentujac dane GUS, ze jezeli nie nastapi zmiana w dynamice pfac,
to RPP bedzie musiata reagowa¢, a podwyzka o 25 pb moze by¢
niewystarczajgca, by sprowadzi¢ inflacje do celu. Dzi§ rano w
Dzienniku dodat, ze wszystko wskazuje na konieczno$c¢ przyspieszenia
kolejnych krokéw RPP. Inny jastrzab, Halina Wasilewska-Trenkner,
powiedziata, ze ciggle jestesmy w fazie zaciesniania polityki
pienieznej i pozostaje ,zwolenniczka radykalnych krokéw w polityce
pienieznej”, ale dodata, ze ,nie ma na razie takich zaskoczen, ktére
mowityby, ze trzeba natychmiast gwaltownie przeciwdziata¢ inflacji”.
tagodniejszy ton miata wypowiedz Mariana Nogi, ktéry powtorzyt, ze
jego zdaniem nie ma potrzeby zmiany stop do pazdziernika.
Przedstawiciel golebiej frakcji, Stanistaw Owsiak powiedziat
natomiast, ze dane ,wpisujq sie w obraz gospodarki i nie zmieniaja jej
obrazu”. W jego ocenie nalezy wigc uwaznie obserwowaé kolejne

miesigce i analizowa¢ ewentualne zmiany trendéw. W sumie, biorac
pod uwage dane, komentarze czionkéw RPP, a takze znaczng skale
aprecjacji zlotego, wydaje sie nam, ze RPP nie zdecyduje sie na
przyspieszenie decyzji o podwyzkach, czekajac na informacje, ktére
pozwolg lepiej oceni¢ perspektywy gospodarki i inflacji. Po wakacjach
czeka nas jednak zapewne dalsze zaciesnienie polityki pienigzne;.
EURUSD wzrést wczoraj w trakcie sesji do nowego rekordowo
wysokiego poziomu (powyzej 1,60), poniewaz obawy o kondycje
sektora finansowego w USA przewazyly nad stabszym od prognoz
indeksem ZEW w Niemczech. Rentownosci 10-letnich Treasuries
na koniec polskiej sesji wyniosty 3,8%, 5 pb mniej niz na otwarciu,
cho¢ w ciggu dnia byly jeszcze nizej przy nasileniu awersji do
ryzyka. Bundy byly na poziomie 4,38%, tak jak na otwarciu. W nocy
dolar odrobit cze$¢ strat, wracajac do 1,59, w czym pomdégt mocny
spadek cen ropy na $wiecie. Dzisiaj na otwarciu rentownosci 10-
letnich Tresuries i Bundéw wynosity 3,83% i 4,40%.

Szef Fed, Ben Bernanke powiedziat wczoraj podczas wystapienia
Senacka Komisjg Bankowa, ze Fed nie jest pewien co do kierunku w
jakim powinny podazac stopy procentowe ze wzgledu zar6wno na
wzrost gospodarczy, jak i inflacje. Wg szefa Fed czynniki, ktore
najbardziej negatywnie wpltywajg na wzrost gospodarczy umacniajg
sie. Najwigkszy wplyw majg wysokie ceny energii, zmniejszony
dostep do kredytow, a takze pogtebiajaca sie recesja na rynku
nieruchomosci. Jednoczesnie podkreslit on, iz czynniki inflacjogenne
takze rosng w site. Fed podwyzszyt swojg prognoze tempa wzrostu
PKB w 2008 roku do 1-1,6% z 0,3-1,2% podawanych w kwietniu, a
takze podnidst prognoze inflacji do 3,8-4,2% z 3,1-3,4%.

Indeks ZEW spadt w lipcu do -63,9 pkt wobec -52,4 pkt w czerwcu.
Rynek oczekiwat spadku do -55,0 pkt. PPl w USA w czerwcu wzrost
0 1,8% m/m, a bazowy PPI o0 0,2%. Rynek oczekiwat odpowiednio
1,4% i 0,3%. W ujeciu rocznym PPI ogétem wzrést o 9,2%., a
bazowy PPI o 3,0%. Rynek oczekiwat odpowiednio 8,7% i 3,2%.
Indeks aktywnosci New York Fed wzrést w lipcu do -4,9 pkt z -8,7
pkt w czerwcu. Rynek oczekiwat -8,0 pkt. Sprzedaz detaliczna w
USA w czerwcu wzrosta 0 0,1% m/m. Sprzedaz po wylaczeniu aut
wzrosta 0 0,8% m/m. Rynek oczekiwat wzrostu sprzedazy ogétem o
0,4%, a z wykluczeniem aut o 1,0%.

Dzi$ nie bedzie publikacji krajowych danych, ale ponownie
otrzymamy duzg dawke danych z zagranicy. O 11:00 opublikowany
zostanie finalny indeks HICP za czerwiec (rynek oczekuje
potwierdzenia wzrostu inflacji w strefie euro do 4% r/r). O 14:30
podane zostang bardzo wazne dla rynkéw dane o inflacji CPI w
USA za czerwiec (konsensus 0,7% m/m po 0,6% w maju). Nieco
pbzniej, o 15:00 poznamy majowe dane o przeplywach kapitatu w
USA. O 15:15 podane zostang kolejne dane z USA, tj.
wykorzystanie mocy produkcyjnych i produkcja przemystowa za
czerwiec (konsensus odpowiednio 79,3% oraz 0,0% m/m).
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 15911  CADPLN 2,0311
USDPLN 2,0347  DKKPLN 0,4340 220 1 r 340
EURPLN 3,2368 NOKPLN 0,4023 2,18 + 3,38
CHFPLN 2,0165  SEKPLN 0,3413 216 1 L 336
JPYPLN* 1,9523  CZKPLN 0,1387
GBPPLN 40739  HUFPLN 1,3924 2144 334
2,12 4 F 3,32
Przegl ad rynku finansowego - 15.07.2008 2,10 4 F 3,230
Gtéwne notowania walutowe 2087 328
max  otwarcie  zamkn. fixing 2,06 - - 3,26
EURPLN 32470 32655 32556 3,2470  3,22602 | 504 e 324
USDPLN 2,0350 2,0484 2,0408 2,0350 2,0405 ¢ 8 9§ ©§ ¢ & g 2 2 2 2 2 2 2 2
EURUSD 1,5950 1,6038  1,5950  1,5950 - ~ & = @ B e & T © ©® ~ o - 2 ®
~— ~ o~ N N N N
Obligacje ——USD (lewa 0$) EUR (prawa 08)
Termin  Obligacja % Zmiana Ostatr_ﬂa rentowno
(pb) aukcja &6 % Rentowno $ci obligacji skarbowych
2L OK0710 6,62 2 2.07 6,917 7,00 -
5L PS0413 6,52 10 7.05 6,155
10L  DS1017 6,43 6 9.07 6,500 6,90 -
Stawki IRS (Mid) 6,80 1
Termin PL us =v4
Zmiana . Zmiana . Zmiana 6,70
(pb) (pb) (pb) _ RPN
1L 6,90 9 2,96 5 521 -2 ’
2L 6,66 7 3,30 -7 5,08 3 6,50 -
3L 6,54 4 3,62 -9 5,02 -1
aL 6,46 6 3,84 -8 4,97 -1 6,40
5L 6,39 5 4,00 -7 4,93 -1
8L 627 6 435 5 47 2 | BT e T
0L 615 5 451 4 489 2 8 58 8 8 8 8 8 2 5 5 <X 5 S o o
Stawki WIBOR - sl 9,d 5 10L
T % Daenrzz;bz)mlana
% 3-miesi @czne stawki rynku pieni  eznego
OIN 6,13 -4 690 -
TIN 6,13 -4 '
SW 6,17 1 6,85 -
2W 6,20 0
M 6,27 1 6,80 1
3m 6,61 -4 6,75 -
6M 6,76 -3
M 6,84 -1 6,70 -
1Y 6,89 0 665 |
Stawki FRA (Mid : : 6,60
T Dzienna zmiana
(pb) 6,55 -
1X2 6,36 2 6,50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
3X6 6,80 10 8 8 8 8§ 8§ § 8 &8 &8 2 28 28 2 &2 =&
6X9 6,79 11 g & & & 5 5 8 - 5 b ~ o = o B
9X12 6,73 14 o7 e s e e o
ax9 6.85 8 —— WIBOR 3M FRA 36 FRA 6x9
6X12 6,81 6
*za 100 JPY

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 publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ 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



