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Komentarz poranny z 2 lipca 2009r.

WYDARZENIA NA SWIECIE
Rynek zagraniczny.
Dzisiaj poznamy wiele bardzo waznych informacji, ktére moga mie¢ srednioterminowy wptyw na rynek walutowy. Beda
to czerwcowe raporty z europejskiego oraz amerykanskiego rynku pracy, jak réwniez decyzja monetarna
Europejskiego Banku Centralnego.
Mozliwe sq dwa scenariusze rozwoju sytuacji. Pierwszym z nich jest pozostawienie stop procentowych w Europie na
niezmienionym rekordowo niskim poziomie 1,0% oraz nieco lepsze informacje z rynkdéw pracy wskazujace na spadek
dynamiki redukcji zatrudnienia. Taki scenariusz byt najbardziej prawdopodobny jeszcze w zesztym tygodniu, gdy
znaliSmy lepszy majowy raport z amerykanskiego rynku pracy, gdzie w pigtym miesigcu roku niespodziewanie
zwolniono duzo mniej pracownikdw niz oczekiwano a wypowiedzi cztonkédw Rady Monetarnej EBC wskazywaty na
zmiane charakteru polityki monetarnej w Strefie euro na neutralny z tagodnego. W tym przypadku podtrzymane
zostang obserwowane dobre nastroje na $Swiatowych gietdach papieréw wartosciowych.
Obecny tydzien przynidst jednak serie danych wskazujacych miedzy innymi na dalszy spadek presji inflacyjnej w
Eurolandzie oraz ponowne przyspieszenie tempa zwolnien za Oceanem.
Z informacji tych wysnu¢ mozna drugi scenariusz, gdzie moze nastgpi¢ kontynuacja luzowania polityki monetarnej w
Europie co zmniejszac bedzie w dalszym ciggu korzystny dla wspdlnej waluty dysparytet stop procentowych pomiedzy
Eurolandem a Stanami Zjednoczonymi oraz doswiadczymy ponownie rekordowej miesiecznej dynamiki spadku
zatrudnienia w Europie i USA, co spowoduje znaczace sie pogorszenie sie nastrojow na $wiatowych rynkach
kapitatowych.
Realizacja pierwszego z wyzej wspomnianych scenariuszy bedzie sprzyjato kontynuacji wzrostéw kursu eurodolara oraz
spadku s$wiatowej awersji do ryzyka w $rednim i ditugim terminie. Natomiast zagrozenie ze strony spetnienia sie
drugiego scenariusza moze doprowadzi¢ do wyrazniejszej korekty wzrostow na gietdach oraz aprecjacji zielonego
wobec euro.

Rynek polski.

Czerwcowa prognoza Ministerstwa Finansow dotyczaca inflacji konsumenckiej potwierdzita duze prawdopodobienstwo
dalszego ograniczenia presji inflacyjnej w okresie wakacyjnym. Taki rozwdj sytuacji sprzyja¢ moze kontynuacji
luzowania polityki monetarnej w naszym kraju, szczegdlnie, ze oficjalnie RPP nadal pozostaje w cyklu obnizek kosztéw
pienigdza.

Stwarza to presje na polskg walute, ktorej dynamiczna aprecjacja w nastepnych dwdch, trzech miesigcach moze byc¢
powstrzymywana. Obecnie obserwowane umocnienie nalezy potraktowac, jako techniczng korekte czerwcowej
deprecjacji a w miare zblizania sie kurséw polskich par walutowych do dolnego ograniczenia dwumiesiecznej
konsolidacji roénie prawdopodobiefnstwo powrotu do deprecjacji ztotowki.

Bardzo wazny dla rozwoju sytuacji na polskim rynku walutowym bedzie poziom awersji do ryzyka po dzisiejszym
raportach gospodarczych z Europy i Stanéw Zjednoczonych.
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