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Zaostrzenie sytuacji na Ukrainie, moŜliwość nałoŜenia na Rosję 
kolejnych sankcji przez UE oraz słabsze od prognoz piątkowe 
dane z Niemiec nie miały istotnego przełoŜenia na nastrój na 
rynku na początku tygodnia. Okres wakacyjny i brak publikacji 
istotnych danych makro spowodowały, Ŝe zachodnie indeksy 
giełdowe były relatywnie stabilne, a główne kursy walutowe nie 
uległy znacznym zmianom. Bez wpływu na rynek były dane z 
rynku nieruchomości USA, które lekko rozczarowały. 
Czerwcowa miesięczna zmiana niezakończonych sprzedaŜy 
domów była pierwszą ujemną od lutego. W kolejnych dniach 
uwaga inwestorów skoncentruje się równieŜ na USA, gdzie 
kalendarz wydarzeń i publikacji danych makro jest dość obfity – 
dziś rozpoczyna się dwudniowe posiedzenie FOMC (decyzja 
odnośnie stóp zostanie ogłoszona jutro), jutro dane o PKB za II 
kw., a na koniec tygodnia dane z rynku pracy USA za lipiec. 
Koniec tygodnia przyniesie równieŜ więcej informacji z 
europejskich gospodarek (publikacja indeksów PMI).   

Rosja i sytuacja na Ukrainie wciąŜ znajdują się w centrum 
uwagi inwestorów. Wczoraj Stały Sąd ArbitraŜowy w Hadze 
orzekł, Ŝe dawni udziałowcy koncernu Jukos dostaną 
odszkodowanie w wysokości 51,6 mld $. Po tej decyzji na 
wartości tracił rubel, ale równieŜ spadały ceny akcji Rosnieftu. 
Dzisiaj Unia Europejska ma zdecydować o gospodarczych 
sankcjach wobec Rosji, podczas gdy Japonia zapowiedziała 
nałoŜenie na Rosję nowych sankcji w związku ze wspieraniem 
przez władze w Moskwie separatystów na wschodzie Ukrainy i 
destabilizowaniem sytuacji w tym kraju.     

Kurs EURUSD wahał się wczoraj przez cały dzień tuŜ powyŜej 
wsparcia na 1,343. Słabe dane z USA nie wywołały istotnych 
zmian na rynku. W nocy w notowaniach nie zaszły duŜe zmiany 
i dziś rano EURUSD jest blisko wczorajszego zamknięcia. Po 
południu poznamy istotne dane o nastrojach amerykańskich 
konsumentów. Wydaje się jednak, Ŝe na dzień przed decyzją 
FOMC oraz publikacją kluczowych danych (PKB za II kw., 

raport ADP, a w dalszej części tygodnia równieŜ ostateczne 
dane z rynku pracy za lipiec) równieŜ dzisiaj obserwować 
będziemy tylko niewielkie wahania EURUSD. 

Kursy EURPLN i USDPLN poruszały się wczoraj w trendach 
bocznych. Złoty tylko na samym początku sesji był pod 
negatywnym wpływem niespokojnej sytuacji w naszym regionie 
i porannej deprecjacji rubla czy forinta. USDRUB wzrósł z 35,1 
do 35,56, a główny indeks rosyjskiej giełdy spadł o 3%. Dzisiaj 
rano EURPLN jest powyŜej 4,14. Nie spodziewamy się, aby 
popołudniowa publikacja danych z USA miała znaczny wpływ 
na notowania złotego. Kluczowe będą jutrzejsza decyzja FOMC 
i piątkowe dane z rynku pracy USA. EURPLN nadal czeka na 
impuls, który wypchnie go z przedziału 4,11-4,17, w którym 
przebywa juŜ od połowy czerwca. 

Na krajowym rynku stopy procentowej początek tygodnia stał 
pod znakiem lekkiego spadku IRS i umocnienia obligacji, choć 
obroty na rynku długu były śladowe. Wczorajsze zmiany 
wywołane był przez umocnienie niemieckich obligacji – 
rentowność 10-latki zbliŜyła się do rekordowo niskiego poziomu 
na ok. 1,127% ustanowionego w maju 2013. Rentowność 5- i 
10-letnich polskich benchmarków są ok. 15 pb powyŜej 
rekordowo niskich poziomów z maja 2013. W przypadku IRS 
jest to odpowiednio 15 i 30 pb. W obu przypadkach, sektor 2 lat 
jest notowany poniŜej dołków z maja 2013. Oprócz poziomów 
rentowności/stawek IRS, takŜe nachylenie krzywych jest 
podobne do tego sprzed ok. roku – spread 2-10L dla obligacji 
najniŜej od maja 2013, dla IRS najniŜej od lipca 2013. Stawki 
WIBOR 1M-12M nie uległy zmianom. 

Minister finansów Mateusz Szczurek w rozmowie z 
Bloombergiem poinformował, Ŝe załoŜenia do projektu budŜetu 
na 2015 r. mogą zostać nieco obniŜone, aby przygotować 
budŜet na zawirowania związane z kryzysem ukraińskim. Rząd 
przyjął załoŜenia do projektu budŜetu na przyszły rok ze 
wzrostem PKB na 3,8% i średnioroczną inflacją 2,3%. W 
ocenie ministra finansów średnioroczna inflacja w 2014 
wyniesie 0,3% r/r, zaś w 2015 wzrośnie do 1,5% r/r.  Odnosząc 
się do bieŜącej sytuacji Szczurek ocenia, Ŝe w II kw. wzrost 
gospodarczy wyniósł 3,0-3,3%. Dodał, Ŝe w tym roku nie naleŜy 
się spodziewać się znaczącego odbicia konsumpcji prywatnej, 
gdyŜ gospodarstwa domowe mają ograniczone oszczędności. 

 

   

29 lipca 2014 

Rynki stabilne przed Fed  

� Spokojny pocz ątek tygodnia na globalnym rynku, 
inwestorzy czekaj ą na FOMC i dane makro ze świata 

� Niewielkie zmiany na polskim rynku walutowym, EURUSD  
w trendzie bocznym 

� Nieznaczne spadki rentowno ści polskich obligacji i IRS 
dzięki mocniejszemu długowi Niemiec 

� Dzisiaj dane o nastrojach konsumentów USA, decyzja U E 
odno śnie sankcji gospodarczych wobec Rosji 



 

 

 

*za 100JPY/100HUF

P o przednia  ses ja

Obligac je (na  rynku mi ędzybanko wym)**

Stawk i IR S (na rynku mi ędzybanko wym)**

Stawk i WIB OR

Stawk i F R A  (na  rynku mi ędzybanko wym)**

M iary ryzyka f iska lnego

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundów

** Informacje odnoszą się do średnich ze stawek kupna i sprzedaŜy na rynku międzybankowym na koniec dnia

Źródło : Reuters
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Kalendarz wydarze ń i publikacji 

CZAS   
W-WA 

KRAJ WSKAŹNIK OKRES  
PROGNOZA 

REALIZACJA 
OSTATNIA 
WARTOŚĆ* RYNEK BZWBK  

  PIĄTEK (25 lipca )       

10:00 DE Indeks Ifo VII pkt 109,4 - 108,0 109,7 

14:30 US Zamówienia na dobra trwałego uŜytku VI % m/m 0,5 - 0,7 -1,0 

  PONIEDZIAŁEK ( 28 lipca )       
16:00 US Niezakończona sprzedaŜ domów VI % m/m 0,0 - -1,1 6,0 

  WTOREK (29 lipca )       

16:00 US Indeks nastroju konsumentów VII pkt 85,5 -  85,2 

  ŚRODA (30 lipca )       

14:15 US Raport ADP VII tys. 225 -  281 

14:30 US Pierwszy szacunek PKB II kw. % 
kw./kw. 

2,9 -  -2,9 

20:00 US Decyzja FOMC       

  CZWARTEK (31 lipca )       

11:00 EZ Wstępny HICP VII % r/r 0,5 -  0,5 

13:00 CZ Decyzja banku centralnego  % 0,05 -  0,05 

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne  VII % r/r  - -  0,2 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys.  -  284 

  PIĄTEK (1 sierpnia )       

3:45 CN PMI – przemysł VII pkt 52,0 -  50,7 

9:00 PL PMI – przemysł  VII pkt  50,5 50,5  50,3 

9:55 DE PMI – przemysł VII pkt 52,9 -  52,0 

10:00 EZ PMI – przemysł VII pkt 51,9 -  51,7 

14:30 US Zatrudnienie poza rolnictwem VII tys. 225 -  288 

14:30 US Stopa bezrobocia VII % 6,1 -  6,1 

14:30 US Dochody konsumentów VI % m/m 0,4 -  0,4 

14:30 US Wydatki konsumentów VI % m/m 0,4 -  0,2 

15:55 US Indeks Michigan VII pkt 81,4 -  82,5 

16:00 US ISM – przemysł VII pkt 56,0 -  55,3 

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

 

 

 
Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaŜy jakiegokolwiek instrumentu 
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie moŜliwe starania w celu zapewnienia, Ŝe informacje zawarte w tej publikacji 
nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakŜe Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, które mogły 
w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spółki 
zaleŜne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spółki 
zaleŜne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uŜytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni 
kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajów, chyba Ŝe istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej 
publikacji zastrzeŜone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 
W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na Ŝyczenie, prosimy kontaktować się z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,  
ul. Marszałkowska 142, 00-061 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl 


