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W poniedziatek notowania ztotego pozostawaty stabilne. Kurs EUR/PLN zadomowit sie wokét poziomu 3,80
zt, a USD/PLN pozostat w okolicach 2,83-2,8350 zt. Dzisiejsze otwarcie nie przyniosto wiekszych zmian — o
godz. 10:18 za jedno euro ptacono 3,80 z, a za dolara 2,8350 zt.

Dzisiaj kluczowe beda publikowane o godz. 14:00 przez Gtéwny Urzad Statystyczny dane o wzroscie sredniej
ptacy w maju. Podobnie jak w przypadku publikowanych w ubieglym tygodniu danych o inflacji, rynek
spodziewa sie nieznacznego spadku dynamiki wzrostu do 8,1 proc. r/r z 8,4 proc. r/r w kwietniu i podobnie
mozemy mie¢ do czynienia z podobnym scenariuszem. Tymczasem, im wyzszy bedzie odczyt, tym wieksze
bedzie prawdopodobienstwo podwyzki stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej juz podczas
lipcowego posiedzenia, gdyz ptace sg jednym z gtéwnych zagrozen inflacyjnych. Zresztg w ubiegtym tygodniu
wzrosto ono wyraznie po publikacji zaskakujaco wysokich danych o inflacji w maju, ktéra wyniosta 2,3 proc.
r/r. Wprawdzie przedstawiciele resortu finanséw zapewniali ostatnio, ze inflacja podczas wakacji nie wzro$nie,
ale nie ma takiej pewnosci z racji na majowe przymrozki, ktére moglty mie¢ wplyw na zachowanie sie cen
zywnosci. Dodatkowo RPP nie powinna dziata¢ doraznie, a stara¢ sie podejmowac decyzje zawczasu z myslg
o dtugim horyzoncie, gdzie ryzyko nadmiernego wzrostu wskaznika cen jest duze. Lipcowa decyzja o
podwyzce moze jednak zaleze¢ od jednej osoby, Jana Czekaja. Ten prezentujgcy wczesniej ,gotebie”
poglady cztonek RPP, najpewniej popart decyzje o podwyzce stép procentowych w kwietniu b.r., a w ostatnich
wypowiedziach nie wykluczat koniecznosci dalszego zaostrzenia polityki monetarnej, chociaz
~dyplomatycznie” uzaleznit to od publikacji danych makroekonomicznych.

Wyzszy odczyt sredniej ptacy moze przyczyni¢ sie do umocnienia sie polskiej waluty — notowania EUR/PLN
moga ponownie przetestowac¢ okolice 3,79 zt, a USD/PLN wskazywany wczoraj rejon 2,82 zt. Bedzie to
jednak okazjg do korzystnego zakupu walut za zlotéwki. Odpowiedz dlaczego tak moze byc¢ tkwi w
zachowaniu sie rynkéw zagranicznych i wskazaniach analizy technicznej. Wczoraj wieczorem zostat
opublikowany wskaznik nastrojéw posrednikow na amerykanskim rynku nieruchomosci NAHB, ktory spadt do
najnizszego poziomu od ponad 16 lat i wyniést 28 pkt. wobec oczekiwanych 30 pkt. To zwiekszyto obawy o
negatywny wplyw sektora nieruchomosci na amerykanskga gospodarke. Nie wplyneto to jednak na
zachowanie sie rentownosci amerykanskich obligacji, ktére po korekcie wzrostéw z ostatnich dni utrzymaly
sie w okolicach 5,36 proc. (papiery 10-letnie). To moze sugerowac, ze dla inwestoréw istotniejsze bedg
dzisiejsze informacje, ktére poznamy o godz. 14:30. Mowa tutaj o wydanych pozwoleniach i rozpoczetych
budowach w maju, ktére moga pozytywnie zaskoczy¢. Za umocnieniem sie dolara w najblizszych dniach
przemawia takze analiza techniczna. Tym samym ewentualny ruch EUR/USD w okolice 1,3430-1,3450 warto
bedzie wykorzysta¢ do sprzedazy. Mocniejszy dolar przelozy sie na nieznaczne ostabienie sie zlotego —
notowania EUR/PLN mogg w najblizszych dniach powrdci¢ powyzej 3,81 zi, a USD/PLN znalez¢ sie powyzej
2,85 zt.
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Polska
Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
19.06.07 14:00 Srednia ptaca w V (r/r) 8,10% 8,40%
Strefa euro
Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
19.06.07 11:00 Niemcy - wskaznik ZEW w VI 29,0 pkt. 24,0 pkt.
Wielka Brytania
Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
USA
Dzien Godzina Publikacja Prognoza Poprzednio Aktualnie Rewizja
18.06.07 19:00 Nastroje posrednikéw nieruchomosci NAHB w VI 30,0 30,0 28,0
19.06.07 14:30 Liczba wydanych pozwolen na budowy w V 1,471 min 1,457 min
19.06.07 14:30 Liczba rozpoczetych budéw w V 1,480 min 1,528 min
Inne
Dzien Godzina Publikacja Aktualnie Rewizja
19.06.07 13:00 Kanada - inflacja CPI w V (r/r) 2,20% 2,20%

Prezentowany raport zostat przygotowany przez First International Traders Dom Maklerski S.A. tylko i wytacznie w celach informacyjnych. Jego tres¢ jest wyrazem
osobistych pogladéw autora i nie stanowi "rekomendacji" w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw (Dz.U. z 2005 r., Nr 2006, poz. 1715). Tym samym First
International Traders Dom Maklerski S.A. oraz autor nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie informacji zawartych w prezentowanym
raporcie.
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