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Codziennik - Na rynkach niepewnos¢ przed Fed
31 lipca 2013

B Duza nerwowo $¢ na rynkach finansowych w
oczekiwaniu na FOMC, stabe dane z Niemiec

B Krajowa waluta oddaje poniedziatkowe umocnienie,
duze zmiany w notowaniach EURUSD

W [ekkie wzrosty IRS i rentowno  $ci obligaciji

B Dzisiaj wa zne dane z USA, wieczorem komunikat z
posiedzenia FOMC, w kraju oczekiwania inflacyjne

Wczoraj, na rynkach finansowych dato sie odczué pewng
nerwowos¢ przed dzisiejszg decyzjg Fed, tym bardziej, ze
na rynek nie naptynety zadne istotne dane makro z kraju i z
zagranicy. O ile na rynkach gieldowych odnotowano
nieznaczne wzrosty (chociaz aktywnos$¢ inwestorow
pozostawata dos¢ niska), to na rynku walutowym
obserwowano catkiem wyrazne wahania. Od poczatku sesji
ztoty i forint byly pod presja, a EURUSD rost po
poniedziatkowych spadkach. Po danych zza oceanu — ktére
nie odbiegly znacznie od oczekiwan — dolar zaczat sie dosc
wyraznie umacnia¢ do wspdélnej waluty, co wywarto
dodatkowa presje na zlotego. Zachowanie inwestoréw, w
szczeg6lnosci na rynku walutowym, wskazuje ich
niepewnos¢ przed publikacjg dzi$ wieczorem komunikatu z
posiedzenia FOMC. Nizsza ptynno$¢ zwigzana z okresem
wakacyjnym jest dodatkowym czynnikiem wzmacniajgcym
skale wahan. Na otwarciu dnia negatywnie zaskoczyly dane
0 sprzedazy detalicznej z Niemiec. W czerwcu sprzedaz
detaliczna spadta o 1,5% m/m (po wzroscie o 0,7% m/m w
maju — dane po korekcie) wobec oczekiwan rynkowych na
poziomie +0,2% m/m. W ujeciu r/r sprzedaz spadta o 2,8%.

Kurs EURUSD rést wczoraj przez wiekszg czesé sesji, choé
nie pojawity sie zadne nowe dane ani informacje dziatajgce
na korzys¢ euro. Po poniedziatkowych spadkach, EURUSD
systematycznie oddalat sie od dolnego ograniczenia pasma
wahan (obowigzujgcego od piagtku), tj. 1,325 i tymczasowo
przekroczyt nawet nieznacznie 1,33. Nie byt to jednak
koniec podwyzszonej zmiennos$ci w notowaniach tej pary
walutowej. W ostatnich dwéch godzinach krajowej ses;ji
EURUSD zanotowat szybki spadek do ok. 1,323. Dzi$ rano
kurs jest blisko 1,325. Dane z USA mogg mie¢ dzisiaj wptyw
na notowania, ale wydaje sie, ze z bardziej wyraznymi oraz
trwatymi ruchami rynek poczeka na publikacje komunikatu z
posiedzenia FOMC.

Kursy EURPLN i USDPLN zanotowaly wczoraj wzrosty i tym
samym ztoty oddat poniedziatkowe zyski do euro i dolara.
Wraz z krajowg walutg tracit wczoraj takze forint, EURHUF
przebit nieznacznie szczyt z poniedziatku (299,2) i osiggnat
ok. 299,7. Skala ostabienia ztotego do euro byta wieksza niz
w przypadku wegierskiej waluty, dzieki czemu kurs HUFPLN

zanotowat wczoraj lekkie odbicie (do 1,415 z 1,412). W nocy
nie zaszty duze zmiany i dzi$ rano EURPLN waha sie blisko
4,23. Nie sadzimy, aby publikowane w USA dane wypchnety
EURPLN z przedziatu 4,20-4,26, moze to natomiast zrobi¢
wydzwiek komunikatu z posiedzenia FOMC.

Na krajowym rynku stopy procentowej zanotowano niewielki
ruch w gore IRS, gtéwnie na $rodku i dtugim koncu krzywej
(o 4 pb) i lekkie ostabienie obligacji (takze gtownie dla 5i 10

lat). Aktywnos$¢ inwestorOw pozostaje bardzo niska.
Relatywnie stabilny pozostat rynek pieniezny - w
notowaniach FRA nie zaszly duze zmiany, stabilne

pozostaly rowniez WIBOR-y w segmencie 1-12 miesiecy.
Po braku zmian na najkrétszej krzywej widaé, ze rynek
wierzy w zapewnienia RPP, ze stopy procentowe NBP nie
beda juz spadaé. Brakuje natomiast impulsu do wzrostu
stawek FRA. Po kilku dniach ich niewielkich spadkéw po
lipcowej obnizce stop o 25 pb i deklaracji Rady o
zakonczeniu cyklu, kolejne tygodnie przebiegaja pod
znakiem wzglednej stabilizacji. Deklaracje ze strony RPP,
tak jak wczorajsza Andrzeja Bratkowskiego, to na razie za
mato, aby pchna¢ dluzsze FRA w gore, wydaje sie, ze rynek
potrzebuje do tego sygnatu w postaci dobrych danych z
gospodarki, co mogg przynie$¢ odczyty za lipiec.

Dzisiaj Ministerstwo Finanséw opublikuje plan podazy SPW
na sierpien. Nie spodziewamy sie znaczacych zmian w
poréwnaniu z kwartalnymi planami — tzn. aukcja pozostanie
aukcja warunkowa, ktorej przeprowadzenie bedzie zalezne
od warunkéw rynkowych i zgtaszanego popytu przez
inwestorow. Uwzgledniajac biezgace warunki rynkowe
oczekujemy, ze Ministerstwo Finanséw, podobnie jak i w
lipcu, zrezygnuje z przeprowadzenia regularnej aukcji w
nastepnym miesigcu, ale o tym przekonamy sie na poczatku
nastepnego tygodnia.

Cztonek RPP, Andrzej Bratkowski, powtorzyt wczoraj, ze w
jego ocenie ,czeka nas dtuzszy okres stabilnych stop”. Jego
zdaniem, tempo wzrostu PKB w Il kw. byto podobne do tego
z | kw., a dynamika ozywienia w IIl kw. bedzie juz lepsza niz
w pierwszej potowie roku. Jego wypowiedz, kolejna juz w
takim duchu, potwierdza, ze grono zwolennikdéw dalszego
luzowania polityki pienieznej w RPP maleje.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

3.1003

EURUSD 13247 CADPLN

USDPLN 3.1967 DKKPLN 0.5681
EURPLN 4.2346 NOKPLN 0.5380
CHFPLN 34371 SEKPLN 0.4870
JPYPLN* 3.2651 CZKPLN 0.1640
GBPPLN 4.8633 HUFPLN* 14144
*za 100JPY/100HUF

30.07.2013

Poprzednia sesja

min otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.2020 4.2363 42101 42280 42202
USDPLN  3.1655 3.1987 3.1761 3.913 3.1798
EURUSD 13233 13301 13258 13251 .
30.07.2013

Obligacje**

Rynek stopy procentowej
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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

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

\?\IZVI\\Ii KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOZBZWBK REALIZACJA v?i;?gglé*
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 \i % m/m -1,2 - -0,4 5,8
WTOREK (30 lipca)
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller V % m/m 1,5 - 1,1 1,7
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw Vil pkt 81,0 - 80,3 82,1
SRODA (31 lipca)
11:00 EZ Wstepny HICP VIl % rlr 1,6 - 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
zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére moglty w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych.
Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji.
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
prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze
istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
ul. Marszatkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 586 8363, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




