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Codziennik – Złoty wyraźnie mocniej 
24 lipca 2009  

� EURPLN poni Ŝej minimalnych poziomów z kwietnia, złoty 
najmocniejszy od połowy stycznia; wyra źne umocnienie 
na krajowych rynku stopy procentowej  

� Silny wzrost apetytu na globalnych rynkach  

� Dziś brak istotnych wydarze ń w kraju, ale wa Ŝne dla 
rynkowych nastrojów kolejne dane za granic ą  

Obserwowany wczoraj wzrost apetytu na ryzyko korzystnie wpłynął na 

kurs złotego oraz innych walut rynków wschodzących. Po mocnym 

otwarciu, później przez sporą część sesji notowania krajowej waluty 

pozostawały stabilne, a aktywność na rynku była niewielka. Niemniej, 

silne wzrosty cen akcji po otwarciu giełd w USA (m.in. za sprawą 

lepszych od prognoz wyników Apple i Sturbucks) spowodowały 

ponowną falę umocnienia złotego pod koniec krajowej sesji. W efekcie, 

na koniec dnia EURPLN zbliŜył się do poziomu 4,21, a USDPLN był 

poniŜej 2,96. Na międzynarodowych rynkach walutowych wzrost 

apetytu na ryzyko przełoŜył się na osłabienie dolara wobec euro, a 

jednocześnie umocnienie amerykańskiej waluty wobec jena. Na 

krajowym rynku stopy procentowej doszło wczoraj do wyraźnego 

umocnienie, co dotyczyło w podobnym stopniu obligacji oraz stawek 

IRS, FRA i WIBOR. Opublikowane rano nieco wyŜsze od prognoz dane 

o sprzedaŜy detalicznej nie zaszkodziły krajowemu rynkowi stopy 

procentowej, poniewaŜ wzmocniły przekonanie inwestorów, Ŝe polska 

gospodarka dobrze radzi sobie z globalnym kryzysem, a zatem wsparły 

tendencję zwiększonego apetytu na krajowe aktywa. Utrzymująca się 

niepewność co do szans na uzyskanie przez Łotwę kolejnej transzy 

funduszy z MFW nie zmniejszyła zainteresowania aktywami w naszym 

regionie. Niemniej, fiasko negocjacji w sprawie dalszej pomocy dla tego 

kraju moŜe stać się pretekstem do korekty walut i rynków długu w 

regionie. Przemawia za tym równieŜ skala umocnienia lokalnych 

rynków w ostatnim czasie, co zachęca do realizacji zysków.  

Opublikowane wczoraj przez GUS dane o sprzedaŜy detalicznej 

pokazały, Ŝe nominalna dynamika sprzedaŜy detalicznej w czerwcu 

spowolniła do 2,2% m/m (0,9% r/r) z 1% r/r w maju. Dane okazały się 

nieco lepsze od konsensusu rynkowego (0,4% r/r) i naszej prognozy na 

(-0,1% r/r). Podtrzymujemy nasz szacunek, Ŝe dynamika konsumpcji 

prywatnej w II kw. obniŜyła się do 2% r/r z 3,3% r/r w I kw. Ponadto, 

uwzględniając wszystkie miesięczne wskaźniki aktywności za II kw., nie 

zmieniamy naszego szacunku, Ŝe dynamika PKB w II kw. obniŜyła się 

do ok. 0% r/r. Wiceprezes GUS Halina Dmochowska powiedziała, Ŝe 

wg dostępnych dotychczas danych moŜna wstępnie ocenić, Ŝe 

szacunek dynamiki PKB w II kw. moŜe nie odbiegać istotnie od tego, co 

miało miejsce w I kw. RównieŜ wczoraj GUS poinformował, Ŝe stopa 

bezrobocia rejestrowanego w czerwcu wyniosła 10,7% wobec 10,8% w 

maju, zaś nowe zamówienia w przemyśle w Polsce spadły w czerwcu 

28,2% r/r po spadku o 15,4% r/r w maju. W sumie, wczorajsze dane 

były wg nas neutralne dla RPP i nie zmieniają oczekiwań, Ŝe co 

najmniej do września nie naleŜy oczekiwać Ŝadnych zmian w 

parametrach polityki pienięŜnej.  

Opublikowane wczoraj minutes z czerwcowego posiedzenia RPP 

pokazały, Ŝe do kolejnej obniŜki stóp przekonały członków Rady 

oczekiwane dalsze spowolnienie inflacji i wzrostu  gospodarczego. 

"RozwaŜając decyzję o stopach, część członków argumentowała, Ŝe 

oczekiwane w projekcji znaczące obniŜenie inflacji (...), a takŜe dalsze 

spowolnienie wzrostu w Polsce, ryzyko utrzymywania się przez dłuŜszy 

okres niskiej aktywności gospodarczej na świecie (...) przemawiają za 

obniŜeniem stóp (...) na bieŜącym posiedzeniu", napisano w minutes. 

Naszym zdaniem, kolejne dane z globalnej i krajowej gospodarki mogą 

skłonić większość RPP do jeszcze jednej lub dwóch obniŜek stop.  

Na bazowych rynkach długu nastąpiło wczoraj znaczne osłabienie jako 

efekt spadku zainteresowania bezpiecznymi aktywami i w związku z 

obawami uczestników rynku o duŜą podaŜ Treasuries na aukcjach w 

przyszłym tygodniu. Na koniec dnia rentowności 10-letnich Treasuries i 

Bundów wynosiły odpowiednio 3,63% i 3,44%.  

Wczorajsze dane makro z USA były pozytywne dla rynków. Po danych 

o liczbie nowych bezrobotnych w zeszłym tygodniu, które były zgodne z 

prognozami analityków, kontrakty utrzymały wcześniejsze zwyŜki. 

Liczba nowo zarejestrowanych bezrobotnych w USA wzrosła w 

ubiegłym tygodniu do 554 tys. z 524 tys. po korekcie tydzień wcześniej. 

Rynek oczekiwał, Ŝe liczba nowych bezrobotnych wzrosła do 550 tys. z 

522 tys. przed korektą tydzień wcześniej. Do silnych wzrostów 

indeksów doszło po danych z amerykańskiego rynku nieruchomości, 

gdzie sprzedaŜ domów na rynku wtórnym wzrosła trzeci miesiąc z 

rzędu do 4,89 mln wobec oczekiwanych 4,84 mln.  

Optymizm utrzymał się takŜe na rynkach azjatyckich, gdzie odnotowano 

kolejny dzień wzrostów indeksów akcyjnych, m.in. za sprawą lepszych 

od oczekiwań danych o wzroście gospodarczym w Korei Płd. oraz 

podwyŜszonym rekomendacjom dla Panasonic i Quanta Computer. Po 

lekkiej korekcie wczoraj wieczorem dziś rano złoty jest nieco słabszy w 

porównaniu z wczorajszym zamknięciem sesji. 

Dziś nie zaplanowano Ŝadnych istotnych wydarzeń w kraju. Istotny 

wpływ na zachowanie globalnych rynków mogą mieć publikowane o 

9:58 wstępne wskaźniki PMI dla strefy euro za lipiec. W przypadku PMI 

dla przemysłu rynek spodziewa się wzrostu do 43,5 z 42,6, a w 

przypadku PMI dla usług wzrostu do 45,1 z 44,7. Tym samym, 

wskaźniki PMI powinny wg rynku potwierdzić, Ŝe chociaŜ recesja trwa, 

to najgorsze w gospodarce strefy euro jest juŜ za nami. WaŜny dla 

nastrojów rynkowych moŜe teŜ być publikowany o 10:00 indeks Ifo za 

lipiec, dla którego rynek oczekuje wzrostu do 86,5 z 85,9, mimo spadku 

indeksu ZEW w poprzednim tygodniu. Pod koniec krajowej sesji, o 

godz. 15:55, podany zostanie w USA finalny odczyt indeksu Michigan 

za lipiec. Konsensus rynkowy wskazuje na poprawę wobec 

poprzedniego odczytu na poziomie 64,6 do 65,0, ale nadal znacząco 

poniŜej 70,8 miesiąc wcześniej. Poza tym, dziś nastąpią kolejne 

publikacje wyników spółek za II kw., choć nie tak istotnych jak w 

poprzednich dniach tygodnia.  



                                                                     

 

Główne notowania walutowe

Obligacje
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 -Przegląd rynku finansowego
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*za 100 JPY                        Źródło: Reuters 

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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. 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. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie 
stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. 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.  

  


