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B Koniec tygodnia w umiarkowanie stabych nastrojach

B Sejm przyj at nowelizacj @ ustawy o finansach
publicznych; projekt skierowano do Senatu

B Zioty nieznacznie stabszy, EURUSD bez zmian

B |ekkie odreagowanie po ostatnich wzrostach IRS i
rentowno $ci obligacji dzi eki Bundom

B Dzisiaj dane z rynku nieruchomo  $ci USA

Od poczatku pigtkowej sesji notowania na globalnym rynku
przebiegaly w atmosferze lekkiego pogorszenia nastrojow.
W oczekiwaniu na popotudniowe dane z USA, wspoélna
waluta oddata cze$¢ nocnych zyskéw do dolara, pewne
ostabienie zanotowat tez ztoty, a dzieki wzrostowi popytu na
bezpieczne aktywa rentownosci polskich obligacji nieco
spadly w $lad za umocnieniem niemieckiego dtugu.
Potencjat do wyrazniejszego wzrostu pesymizmu byt jednak
ograniczony przez perspektywe $rodowego posiedzenia
FOMC i doniesien amerykanskiej prasy wskazujgcych, ze
komunikat ze srodowego posiedzenia bedzie gotebi. Indeks
Michigan wzrést w lipcu wg wstepnych szacunkéw do
najwyzszego poziomu od 6 lat, ale publikacja ta nie miata
wyraznego wplywu na notowania. Komisja Europejska
ogtosita, ze Grecja  otrzyma  kolejng  transze
miedzynarodowej pomocy. Kraje strefy euro majg dzisiaj
zatwierdzi¢ wyptate 4 mld €. Agencja ratingowa Standard &
Poor’'s (S&P) podtrzymata rating Czech na poziomie AA- z
perspektywa stabilng. W komentarzu do decyzji napisano, iz
.Czechy majg otwartg gospodarke z  solidnymi
perspektywami na wzrost oraz z dojrzatymi instytucjami co
utatwia skuteczne tworzenie polityki”. Agencja S&P
utrzymata rowniez rating Stowenii na poziomie A-.

Kurs EURUSD wahat sie w pigtek wokét 1,327, Dane z
USA, mimo ze byly wyraznie lepsze od oczekiwan, niewiele
zmienity w obrazie sesji. Dzi$ rano kurs jest blisko poziomu
z pigtkowego zamkniecia. Po potudniu opublikowane bedg
kolejne dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci,
ostatnie publikacje z tego sektora gospodarki przewaznie
rozczarowywaty, co miato negatywny wptyw na dolara. Jesli
jednak dane bedg lepsze od oczekiwan, to na dwa dni przed
posiedzeniem FOMC nie spodziewamy sie zbyt gtebokiej
korekty. Wsparcie to 1,317.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaly w pigtek lekkie
wzrosty o ok. 2 grosze w obliczu pogorszenia nastroju na
rynku. EURPLN na chwile zblizyt sie do 4,24, a USDPLN to
3,20. Na koniec dnia oba kursy byly nieco ponizej tych
poziomow. Dzi$ rano EURPLN jest blisko 4,23, doktadnie w
potowie szerokosci waznego przedzialu wahan 4,20-4,26.
Kurs moze pozosta¢ w tych granicach w oczekiwaniu na

komunikat ze $rodowego posiedzenia FOMC, dzisiejsze
dane z USA mogg wygenerowa¢ wzrost wahan wewnatrz
tego przedziatu.

Na krajowym rynku stopy procentowej kierunek notowaniom
ponownie nadawaty Bundy. Lekkie odreagowanie po
zesztotygodniowym ostabieniu niemieckich obligacji wsparto
takze wycene krajowego diugu i obnizyto nieco stawki IRS.
Umocnienie obligacji odbywato sie przy $ladowych
obrotach. Obydwie krzywe pozostajg relatywnie strome
(spread 2-10 lat wynosi 117 pb dla obligacji oraz 84 pb dla
IRS). W oczekiwaniu na decyzje bankéw centralnych
mozemy zobaczy¢ dalsze nieznaczne zawezenie tego
spreadu. WIBOR-y w segmencie 1-12 miesiecy ponownie
nie ulegty zmianie, stabilne byly tez FRA.

W pigtek Sejm przyjat nowelizacje Ustawy o finansach
publicznych, ktéra zawiesza obowigzywanie progu 50%
dlugu publicznego do PKB w 2013. Nowelizacja ta
przewiduje takze zawieszenie stosowania w 2013 r.
tymczasowej reguty wydatkowej. Obecnie pracami nad
nowelizacjg zajmie sie Senat (najblizsze posiedzenie
odbedzie sie 7-9 sierpnia). Proces nowelizacji ustawy o
finansach publicznych przebiega zgodnie z planem. Jej
uchwalenie, co nastgpi prawdopodobnie w sierpniu otworzy
droge do nowelizacji tegorocznej ustawy budzetowej i
zwiekszenia deficytu budzetowego o 16 mid zi.

Podczas gdy RPP ma w sierpniu przerwe od decyzyjnych
posiedzen, trzy najwieksze banki centralne $wiata pracuja.
Po zesztotygodniowych doniesieniach z amerykanskiej
prasy wydaje sie, ze inwestorzy bedg wyczekiwac
szczegOlnie na publikacje komunikatu ze $rodowego
posiedzenia FOMC. Oczekiwania odnosnie terminu
ograniczenia QE3 przez Fed sg istotnym czynnikiem
wplywajacym w ostatnich tygodniach na notowania i kolejne
wskazowki na ten temat — dostarczone roéwniez przez
miesieczne dane z rynku pracy USA — moga wyznaczy¢
kierunek dla rynku na kilka nastepnych tygodni. Istotny dla
zlotego moze by¢ rowniez wynik posiedzenia banku
centralnego Czech. Jego prezes powiedzial, ze polityka
pieniezna mogtaby by¢ jeszcze luzniejsza i mogtoby to
zosta¢ osiggniete przez interwencje na rynku walutowym.
Komentarz ten sugeruje, ze kwestia interwencji walutowej
moze zosta¢ poruszona w trakcie posiedzenia i miec
potencjalnie wptyw na notowania korony, a przez to i na
inne waluty regionu. Duzo lepsze od oczekiwan odczyty PMI
powinny natomiast sprawi¢, ze brak obnizki stop przez EBC
nie bedzie rozczarowaniem.
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?\IZVI\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN'I,EEOGNOZBA;WBK REALIZACJA v?:;{:-g;lé*
PIATEK (26 lipca)
15:55 us Wstepny Michigan Vil pkt 84,0 - 85,1 83,9
PONIEDZIALEK (29 lipca)
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow \ % m/m -1,2 - 6,7
WTOREK (30 lipca)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller \% % m/m 1,4 - 1,7
16:00 us Indeks nastroju konsumentow Vil pkt 81,0 - 81,4
SRODA (31 lipca)
11:00 EZ Wstepny HICP VIl % rlr 1,7 - 1,6
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne VIl % rlr - - 0,4
14:15 us Raport ADP VIl tys. 180 - 188
14:30 us Pierwszy szacunek PKB ITkw. % kw./kw. 1,0 - 1,8
20:00 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25
CZWARTEK (1 sierpnia)
3:45 CN PMI — przemyst VIl pkt 47,7 - 48,2
9:00 PL PMI — przemyst Wi pkt 50,1 49,7 49,3
9:53 DE PMI — przemyst VIl pkt 50,3 - 48,6
9:55 EZ PMI — przemyst VIl pkt 50,1 - 48,8
13:00 GB Decyzja BoE % 0,50 - 0,50
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,50 - 0,50
14:00 Ccz Decyzja CNB % 0,05 - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 345 - 343
16:00 us ISM — przemyst Wi pkt 52,0 - 50,9
PIATEK (2 sierpnia)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vil tys. 184 - 195
14:30 us Stopa bezrobocia Wi % 7,5 - 7,6
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,4 - 0,5
14:30 us Wydatki konsumentéw VI % m/m 0,5 - 0,3

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylacznie 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
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Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniona w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku
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