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B Ostabienie na rynku zlotego i obligaciji

B Dzisiaj decyzja RPP; oczekujemy pozostawienia
stop procentowych bez zmian; istotny bedzie
komunikat i glowne wnioski z projekcji inflacji
oraz komentarze czionkéw RPP

B Za granicg dane z rynku nieruchomosci w USA

Na wtorkowej sesji po lekkim umocnieniu na krajowym
rynku walutowym, ktére bylo obserwowane w pierwszej
fazie dnia, po potudniu doszio do korekty i ostabienia
ztotego. Na zamknieciu krajowej sesji kurs EURPLN znalazt
sie blisko poziomu 3,775, z kolei kurs USDPLN wynidst ok.
2,726. Jednak na tym deprecjacja krajowej waluty sie nie
zatrzymata i po zamknieciu rynku lokalnego tendencja byta
kontynuowana na fali globalnego odwrotu inwestoréw na
Swiatowych rynkach finansowych od ryzykownych aktywow.
W efekcie kursy EURPLN i USDPLN przekroczyly p6znym
wieczorem poziomy odpowiednio 3,79 i 2,74.

Na rynku diugu w ciggu dnia panowata stabilizacja, a
inwestorzy nie zareagowali zbyt mocno na opublikowane
dane krajowe. Pod koniec sesji, gdy na rynku walutowym
obserwowane bylo ostabienie, do spadku cen doszto
rébwniez na rynku obligacji. Rentownosci nieznacznie
wzrosty wobec poniedziatkowego zamkniecia.

Opublikowane wczoraj dane o sprzedazy detalicznej byty
lepsze zaréwno od naszych prognoz jak i konsensusu
rynkowego. Sprzedaz wzrosta o 16,2% r/r, co potwierdzito,
ze rosngca dynamika dochodéw osobistych przektada sie
na wzrost popytu konsumpcyjnego. Z kolei stopa bezrobocia
spadta w czerwcu do 12,4%. Biorgc pod uwage miesieczne
dane za caly Il kwartat, szacujemy, ze wzrost PKB wyni6st
ok. 6%, czyli byt nizszy od naszej wczesniejszej prognozy
6,5%. Zachecamy do zapoznania sie z opublikowanym
przez nas Komentarzem na gorgco, ktory w szczegoétowy
sposéb omawia wczorajsze dane.

We wtorek nie opublikowano zadnych istotnych danych dla
miedzynarodowych rynkéw finansowych. Wobec tego faktu
oraz utrzymujacych sie obaw o negatywny wplyw
spowolnienia na amerykanskim rynku nieruchomosci na
inne sektory gospodarki Stanéw Zjednoczonych doszto do
dalszego ostabienia dolara. Kurs USDUSD wzrést w ciggu
dnia do 1,385, chociaz popotudniu wieksza cze$¢ tego
ruchu zostata cofnieta, a kurs powrdcit do 1,382 pod koniec
europejskiej sesji. Z kolei po chwilowym ostabieniu na
bazowych rynkach dtugu rynku, doszlo wczoraj do
ponownego umochienia. Na koniec dnia rentownosci 10-
letnich Treasuries pozostaty na poziomie z otwarcia, fj.
4,94% natomiast rentownos$é 10-letnich Bundéw znalazta

sie na poziomie 4,43%. Do dalszego umocnienia doszio w
trakcie trwania handlu na sesji azjatyckiej, poniewaz
rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundow spadly do
4,92% i 4,41% na fali rosnacych obaw inwestoréw o
pogtebienie kryzysu na rynku nieruchomosci w USA.
Japonski jen umocnit sie wobec dolara do najmocniejszego
poziomu od ponad dwoch miesiecy, natomiast kurs
EURUSD spadt do 1,381. Dzisiaj rano na krajowym rynku
walutowym kurs EURPLN wynosit 3,7865 a USDPLN 2,745.

Dzisiaj Rada Polityki Pienieznej podejmie decyzje w sprawie
stép procentowych. Spodziewamy sie podobnie jak
wiekszo$¢ analitykdw, ze Rada nie zmieni parametrow
polityki pienieznej i gtéwna stopa procentowa pozostanie na
poziomie 4,50%. Z punktu widzenia Rady Polityki
Pienieznej, ostatnio opublikowany zestaw danych nie dat
jednoznacznych argumentéw za przyspieszeniem cyklu
podwyzek stép. Z jednej strony, mocniejsze dane z rynku
pracy i o sprzedazy detalicznej moga budzi¢ pewien
niepokdj o wzrost presji popytowej, a pogorszenie relacji
miedzy wzrostem ptac a wydajnosci pracy utrzymuje w
mocy pytanie o przyszte decyzje cenowe przedsiebiorstw. Z
drugiej strony, dynamika PKB nie przewyzsza juz wzrostu
potencjalnego tak mocno jak w | kwartale, a presja
inflacyjna nadal jest umiarkowana. Istotniejszy dla
uczestnikdw rynku bedzie komunikat RPP, ktorego jastrzebi
ton moze zasugerowaé, ze podwyzka stép nastgpi w
sierpniu, jak zaktada nasz scenariusz bazowy. Ponadto
poza standardowg oceng sytuacji gospodarczej i opinig
Rady w komunikacie opublikowane zostang gtéwne wnioski
ptynace z nowej projekcji inflacji. Jej petna tres¢ zostanie
opublikowana po6zniej (prawdopodobnie w czwartek).

Aktywnos¢ na miedzynarodowych rynkach finansowych
powinna nieco wzrosng¢ z uwagi na pierwsze istotniejsze
publikacje danych. O godz. 16:00 poznamy dane z rynku
nieruchomosci w USA, ktére powinny potwierdzi¢ ostabienie
w tym sektorze gospodarki. Konsensus rynkowy wskazuje
na spadek liczby sprzedanych doméw na rynku wtérnym w
czerwcu do 5,92 min jednostek wobec 5,99 min jednostek w
maju. Wieczorem o godz. 20:00 poznamy informacje
zawarte w Bezowej Ksiedze Fed, ktére powinny byé
zblizone w tresci do ostatnich wypowiedzi Bena Bernanke,

Kolejne publikacje waznych danych z zagranicy nastgpig w
dalszej czesci tygodnia.
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Codziennik - przeglad wydarzen

Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,3807 _ CADPLN 2,6494 285 r 382
USDPLN 2,7436 DKKPLN 0,5091 283 4
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AlB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna
lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w
btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwenc;ji
tego wynikngé. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakgcji, papieréw wartosciowych i
towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spétka wymieniong w tej
publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki
Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeZzone jest prawo autorskie oraz

obowigzuje ochrona praw do baz danych.
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