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Codziennik - Dzis krajowe dane o produkcji i PPI
19 sierpnia 2009

B Zioty w waskim przedziale waha n, lekki wzrost
krotkoterminowych stop FRA, spadek stop na diugim
koncu krzywej IRS i obligacji

B Dzis w kraju przetarg odkupu bondéw skarbowych oraz
dane o produkcji i PPI za lipiec

Na wczorajszej sesji kurs zlotego oscylowat w waskim przedziale
wahan. Zloty na otwarciu pozytywnie zareagowat na lekkie wzrosty
indekséw akcyjnych w Japonii, Hongkongu i Chinach oraz
pbzniejsze odreagowanie indekséw akcyjnych w Europie, czemu
sprzyjaly dane z Niemiec. Opublikowany wczoraj indeks ZEW,
obrazujacy nastroje oraz oczekiwania analitykéw i inwestoréw
instytucjonalnych odnosnie rozwoju sytuacji gospodarczej w
Niemczech, wzrést w sierpniu do 56,1 pkt (najwyzszego poziomu
od ponad 3 lat) z 39,5 pkt w lipcu, do czego przyczynit sie pakiet
fiskalny niemieckiego rzadu oraz wzrost eksportu. Rynek
spodziewal sie znacznie mniejszego przyrostu do 45 pkt. Po
potudniu doszio jednak do pogorszenia globalnych nastrojow za
sprawg danych z amerykanskiego rynku nieruchomosci. Liczba
rozpoczetych inwestycji w zakresie budowy nowych domoéw
mieszkalnych spadta w lipcu do 581 tys. z 587 tys., podczas gdy
rynek oczekiwat wzrostu do 600 tys. Liczba wydanych pozwolen na
budowe spadta w lipcu do 560 tys. z 570 tys. wobec oczekiwan na
poziomie 577 tys. W rezultacie doszlo do pogorszenia nastrojow na
rynkach akcji oraz ostabienia ztotego do ok. 4,18 wobec euro. Na
koniec sesji doszto do kolejnej poprawy globalnych nastrojéw po
publikacji wynikéw finansowych Home Depot i Target Corp, co
zaowocowato zwyzkg indeksow gietdowych. Ztoty odrobit straty i
zakonczyt dzien na poziomie 4,17 wobec euro i 2,956 wobec
dolara, blisko pozioméw z otwarcia. Dzi§ rano, po spadkach
indekséw akcyjnych w Azji, notowania ztotego byly stabsze niz
wczoraj na zamknieciu.

Na miedzynarodowych rynkach walutowych, po odreagowaniu euro
na sesji azjatyckiej i w pierwszej czesci sesji europejskiej dzieki
publikacji indeksu ZEW, po potudniu dolar ponownie zacza}
zyskiwa¢ wobec euro. Do aprecjacji amerykanskiej waluty
przyczynity sie stabe dane z rynku nieruchomosci USA, ktore
zwiekszyly popyt na bezpieczne aktywa. Jednak poprawa nastrojéw
pod koniec sesji przyniosta umocnienie euro. Kurs EURUSD na
koniec sesji wyniost 1,411 i byt bliski pozioméw z wczorajszego
otwarcia. Dzi$ rano EURUSD byt nieco nizej.

Na krajowym rynku stopy procentowej doszio do wzrostu stop FRA
o kilka punktéw bazowych oraz spadku stop IRS i rentownosci
obligacji o dtuzszych terminach. Dane z rynku pracy mialy niewielki
negatywny wplyw na rynek stopy. Na bazowych rynkach diugu
poczatkowo doszto do ostabienia, czemu sprzyjaly wzrosty na
rynkach akcji. Jednak po potudniu, po danych z amerykanskiego
rynku nieruchomosci doszto do korekty. Wzrost cen obligacji
wsparly takze dane o PPl z USA. Ceny produkcji sprzedanej
przemystu w USA spadly w lipcu o 0,9% m/m (-6,8% r/r) wobec

oczekiwanego spadku jedynie o 0,3% m/m (-5,9% r/r). Po
odliczeniu cen zywnosci i energii indeks PPl spadt o 0,1% m/m
(+2,6% r/r), a rynek oczekiwat wzrostu o 0,1% m/m (+2,8% r/r).
Wzrosty indekséw akcyjnych pod koniec sesji krajowej
doprowadzito do ponownego spadku cen obligacji. Ostatecznie
rentownosci 10-letnich Treasuries oraz Bundow spadty w ciggu dnia
do 3,47% i 3,29% z 3,51% oraz 3,31% na otwarciu. Dzi$ bez zmian.

Opublikowane przez GUS dane z rynku pracy w sektorze
przedsiebiorstw okazaly sie pozytywng niespodzianka. Przecietne
zatrudnienie w przedsiebiorstwach zmniejszyto sie w lipcu o 0,1%
m/m i 2,2% r/r, podczas gdy nasza prognoza spéjna z
konsensusem rynkowym wskazywata na spadek o 2,3% rir.
Jednoczesnie, roczne tempo wzrostu przecietnego wynagrodzenia
w sektorze przedsiebiorstw odbito do 3,9% r/r z 2% r/r w czerwcu, a
wiec wyraznie silniej niz wskazywata nasza prognoza (2,2% r/r) i
konsensus rynkowy (2,1% t/r).

Po publikacji danych umiarkowanie ,jastrzebi” cztonek RPP Andrzej
Stawinski powiedziat w TVN CNBC, ze wzrost bezrobocia w Polsce
moze by¢ mniejszy niz wczesniej sie obawiano i rosnie szansa, ze
stopa bezrobocia nie przekroczy 15%. Jego zdaniem poprawa na
rynku pracy nastapi na przetomie tego i kolejnego roku, cho¢ nie
bedzie ona znaczaca. Wedtug Stawinskiego wzrost PKB w 2010 r.
moze wynies¢ ok. 2%, a prawdopodobienstwo dalszych obnizek
stop maleje, poniewaz gospodarka weszta w faze ozywienia.
Ponadto, wg Stawinskiego najbardziej prawdopodobne jest
utrzymanie obecnego poziomu stop nominalnych, co jest zdaniem
Rady najbardziej adekwatne do stanu polskiej gospodarki. ,Gotebi”
cztonek Rady Stanistaw Owsiak powiedziat z kolei w wywiadzie dla
agencji Bloomberg, ze obnizka stép procentowych bytaby obecnie
nieodpowiedzialnym krokiem, poniewaz inflacja pozostaje powyzej
celu inflacyjnego. Owsiak stwierdzit, ze ,jesli nic sie nie zmieni, to
stopa referencyjna powinna pozosta¢ na obecnym poziomie do
zakonczenia kadencji RPP”. Wypowiedzi Owsiaka wskazujg, ze
prawdopodobienstwo kolejnej obnizki stop maleje, ale naszym
zdaniem nie mozna wykluczy¢, ze jeszcze jedna redukcja stop
nastgpi w pazdzierniku, cho¢ bedzie to zaleze¢ od kolejnych
danych oraz wynikéw nowej projekcji NBP dla inflacji i PKB.

Dzi$ Ministerstwo Finanséw zorganizuje przetarg odkupu bonéw
skarbowych. Poza tym, dzi$ o godz. 14:00 GUS opublikuje dane o
produkcji oraz PPI. Dane o produkcji pokazg wg nas stopniowg
poprawe sytuacji w przemysle i utrzymanie nieznacznie dodatniej
dynamiki produkcji budowlanej. Zgodnie z rynkowym konsensusem
prognozujemy wzrost dynamiki produkcji przemystowej do -3,8% r/r
z -4,3% r/r w czerwcu. Spodziewamy sie takze wzrostu produkcji
budowlano-montazowej na poziomie 0,9% r/r po 0,6% r/r w
czerwcu, podczas gdy rynek oczekuje 0,8% r/r. Dane o cenach
producentéw za lipiec pokazg naszym zdaniem spowolnienie
wzrostu PPl w ujeciu rocznym do 3,5% r/r z 4,0%, wobec
oczekiwanych przez rynek 3,9%.
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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. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie
mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie
stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga byé
zainteresowani ktéragkolwiek z transakciji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiega¢ o transakcje z ktdrakolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, 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




