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NBP w tym tygodniu przekaze zysk do budzetu

PAP podata, powotujac sie na zréodto w NBP, ze Narodowy Bank Polski, po
otrzymaniu niezbednych dokumentéw, przekaze niezwtocznie do budzetu panstwa
wypracowany w 2009 roku zysk. Przekazanie zysku powinno mie¢ miejsce jeszcze w
tym tygodniu, czyli przed koncem lipca. Budzet zostanie zasilony niezapisang w
harmonogramie kwota 3,95 mld PLN, ktéra powinna zwiekszy¢ rdéznice pomiedzy
deficytem planowanym a wykonanym po lipcu z ok 4mld PLN w czerwcu.

Wyrazna poprawa koniunktury konsumenckiej w lipcu

Wyniki badania koniunktury konsumenckiej przeprowadzonego przez GUS w lipcu
wskazuja, na znaczna poprawe nastrojow konsumenckich polskiego spoteczenstwa.
Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej, ktory opisuje obecne tendencje
konsumpcji indywidualnej, zwiekszyt sie lipcu o 7,5pp, do -11,5pp i byt wyzszy niz
przed rokiem o 11,0 pp. Oraz osiagnat wartosc najwyzsza od wrzesnia 2008r.
Wskaznik wyprzedzajacy zwiekszyt sie o o 7,0 pp. i uksztattowat sie na poziomie -
16,3 pp, co oznacza, ze byt o 14,6 pp wyzszy niz przed rokiem. Indeksy koniunktury
Z nawiazka odrobity bardzo duzy spadek odnotowany w czerwcu, ktéry w naszej
ocenie mogt by¢ nieco przesunietym skutkiem tegorocznej powodzi. W lipcu
odnotowano poprawe wszystkich gtéwnych ocen determinujacych nastroje
konsumenckie. Zaréwno przewidywania jak i ocena zmian sytuacji gospodarczej
kraju byta lepsza niz przed miesiacem. W nieco mniejszym stopniu poprawity sie
oceny uzyskanych i przewidywanych zmian w sytuacji finansowej gospodarstw
domowych, obecnego dokonywania waznych zakupow oraz mozliwosci
zaoszczedzenia pieniedzy. W ocenie autoréw badania poprawa nastrojow
konsumenckich moze sygnalizowa¢ korzystne zmiany dynamiki spozycia
indywidualnego. W naszej ocenie byto to juz widoczne w znaczacym odbiciu
dynamiki sprzedazy detalicznej odnotowanym w czerwcu 2010r.

Aktualnosci z zagranicy

Bezowa Ksiega Fed

W Bezowej Ksiedze, przygotowywanej przez Fed napisano, ze w okresie od
ostatniego raportu (9 czerwca) aktywnos¢ gospodarcza w USA rosta. Ozywienie
ulegto jednak ostabieniu, w dwodch z regionéw USA sytuacja gospodarcza nie ulegta
zmianie, w dwoch kolejnych aktywnos¢ spadta. W ocenie Fed spowolnienie
ozywienia gospodarczego wynika z trudnej sytuacji na rynku nieruchomosci. W
ostatnim czasie odnotowano umiarkowana poprawe na rynku pracy oraz w sektorze
ustugowym.

Spadek zaméwien na dobra trwate w USA

Zamowienia na dobra trwate w USA spadty w czerwcu o 1,0% m/m wobec
oczekiwanego wzrostu o 1,0% oraz po spadku o 0,8% m/m w maju. W czerwcu
odnotowano znaczacy spadek zamoéwien na Srodki transportu, o 2,4% r/r.
Zamodwienia po wytaczeniu srodkow transportu spadku o 0,6% po wzroscie o 1,2% w
maju.
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Kursy USD/PLN i EUR/PLN
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Notowania ztotego

Utrzymuje sie dobra passa ztotego,
ktory kontynuuje trend wzrostowy. Na
poczatku  wczorajszej  sesji  kurs
EUR/PLN po raz pierwszy od potowy
maja przetamat psychologiczne
wsparcie na poziomie 4,00, osiagajac
dzienne minimum na poziomie 3,9910.
Po przetamaniu poziomu 4,00
notowania pary EUR/PLN podlegaty

niewielkim wahaniom. W trakcie
popotudniowej czesci sesji  czesc
inwestorow  postanowita zawizowac

zyski ze  zwyzki  ztotego, co
spowodowato wzrost pary EUR/PLN do
4,0090, jednak na zamknieciu ztoty
ponownie byt notowany ponizej 4 za
euro. Notowaniom polskiej waluty

wcigz sprzyja utrzymujacy sie na
rynkach bazowych dobry sentyment i
zwiekszony apetyt na ryzyko. Ze
wzgledu na brak danych z krajowej

gospodarki wciaz gtownym
wyznacznikiem na rynku krajowym
bedzie sytuacja na rynkach
miedzynarodowych. Po przetamaniu
poziomu 4,00 kurs EUR/PLN ma
potencjat do dalszego spadku w
kierunku 3,95. Dzi§ na otwarciu
EUR/PLN utrzymuje sie pozytywny

sentyment na rynkach i kurs EUR/PLN
notowany jest na poziomie 3,9935,
natomiast USD/PLN 3,0610.

Zagranica - kurs EUR/USD

Na rynkach miedzynarodowych euro
utrzymuje silng pozycje wzgledem
dolara, cho¢ zmiennos¢ notowan w
ostatnich dniach jest wyjatkowo
niewielka. Kurs EUR/USD  wciaz
oscyluje wokot szczytu z potowy maja.
Wsparcie dla euro stanowity wczoraj
kolejne stabsze od oczekiwan dane z
USA, wskazujace na spadek zamowien

na dobra trwate. Jest to kolejna
informacja, ktéra zwieksza obawy o
kondycje amerykanskiej gospodarki. W
trakcie wczorajszej sesji kurs EUR/USD
wzrost o 0,2 centa, osiggajac poziom
1,3040. Na zblizonym poziomie euro
notowane jest na dzisiejszym otwarciu
w Europie.

Nasze oczekiwania na dzisiaj
Kurs Wsparcie/Opor

Uzasadnienie

EUR/PLN 3,9500/4,0200

Spadek awersji do ryzyka, dobre dane z polskiej gospodarki

USD/PLN 3,0200/3,1000 jw.

CHF/PLN 2,8500/2,9300 jw.

EUR/USD
Obligacje - Rynek krajowy

Na rynku papierow  skarbowych
nastapito pogorszenie sentymentu i
spadek cen papierow skarbowych. Po
wczesniejszych ich zwyzkach
inwestorzy  postanowili  zrealizowac
czes¢ osiagnietych dotychczas zyskow.
Na wartosci tracity papiery wzdtuz
catej krzywej dochodowosci i w ciagu
dnia ich rentownos¢ wzrosta o 3-4 bps.
W dalszym ciagu jednak ze wzgledu na

Na  bazowych rynkach  obligacji
nastapita nieznaczna poprawa
sentymentu. Stabsze od oczekiwan

dane o zamodwieniach na dobra trwate
w USA zwiekszyty obawy o perspektywy
wzrostu amerykanskiej gospodarki, co
korzystnie wptyneto na ceny dtugu.
Najwiecej na wartosci zyskaty obligacje
amerykanskie,  ktorych  rentownosc
spadta w ciagu dnia o 4 bps. W nieco
mniejszej skali zyskaty Bundy, ktérych
rentownosci obnizyty sie o 2-3 bps. Dzis$
uwaga rynku bedzie koncentrowata sie
na publikacji danych o indeksie cen
producenta w USA.

1,2810/1,3140 Jw., stabe dane z USA

okres  wakacyjny ptynnos¢  rynku
utrzymuje sie na niewielkim poziomie.
Na dzisiejszym otwarciu rentownos¢ 2-
latki wynosita 4,73%, 5-latki 5,36%,
natomiast 10-latki 5,84%.

Obligacje - Rynki bazowe
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Kalendarium

Wskaznik/Wydarzenie Ostatnie dane P_rogm_)za Konsensus
Millennium

07/23 10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Czerwiec 4.3% 4.2% 4.2%

07/23 10:00 Stopa bezrobocia Polska Czerwiec 11.9% 11.5% 11.6%

07/23 10:00 Indeks Ifo- nastroie w biznesie Niemcy Lipiec 101.8 101.5

07/26 09:00 Sprzedaz detaliczna r/r Wearv Mai -5.0% -3.8%

07/26 09:00 Indeks nastrojéw biznesowych Czechy Lipiec

07/26 09:00 Indeks nastrojow konsumenckich Czechy Lipiec

07/26 14:30 Chicadgo Fed Nat Activity Index USA Czerwiec 0.21

07/26 16:00 Sprzedaz nowych doméw USA Czerwiec 300K 315K

07/26 16:00 Sprzedaz nowvch doméw m/m USA Czerwiec -32.7% 5.0%

07/26 16:30 Indeks przemystowy Fed w Dallas USA Lipiec -4.0% 0.0%

07/27 08:00 GfK indeks nastrojéw konsumenckich Niemcy Sierpien 35 3.5

07/27 08:00 Ceny w imporcie r/r Niemcy Czerwiec 8.5% 8.6%

07/27 10:00 M3s.a.fr/r EU Czerwiec -0.2% -0.1%

07/27 15:00 S&P/CaseShiller Indeks cen doméw USA Mai 144.56

07/27 16:00 Indeks przemystowy Fed w Richmond USA Lipiec 23 15

07/27 16:00 Indeks nastrojow konsumenckich USA Lipiec 52.9 51.0

07/27 23:00 Indeks nastrojow konsumenckich ABC USA Lipiec 25 -45 -46

07/28 09:00 Stopa bezrobocia Wearv Czerwiec 11.4% 11.2%

07/28 13:00 Liczba podan o kredvt hipoteczny MBA USA Lipiec 23 7.6%

07/28 14:30 ZamOwienia na dobra trwate (m/m) USA Czerwiec -1.1% 0.9%

07/28 14:30 ZamoOwienia na dobra trwate z wvtaczeniem USA Czerwiec 0.9% 0.4%

07/28 Inflacia CPI - EU Harmonised r/r Niemcy Lipiec P 0.8% 1.1%

07/28 Inflacia CPI r/r Niemcy Lipiec P 0.9% 1.1%

07/28 20:00 Bezowa ksiega Fed USA Lipiec 28

07/29 09:00 nflacia PPI r/r Wearv Czerwiec 5.5% 6.7%

07/29 09:55 Zmiana liczby bezrobotnych Niemcy Lipiec -21K -20K

07/29 09:55 Stopa bezrobocia (s.a) Niemcv Lipiec 7.7% 7.6%

07/29 11:00 Wskaznik nastroiéw w biznesie EU Lipiec 0.37 0.39

07/29 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Lipiec 24 464K 460K

07/29 14:30 Liczba bezrobotnych USA Lipiec 17 4487K 4500K

07/30 01:15 Nomura/JMMA Manufacturing PMI Japonia Lipiec 53.9

07/30 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Czerwiec -2.4% 1.0%

07/30 09:00 Bilans handlowy (Min Euros) Wearv Mai F 428.8M

07/30 10:00 Podaz pieniadza r/r Czechy Czerwiec 4.0%

07/30 11:00 Stopa bezrobocia EU Czerwiec 10.0% 10.0%

07/30 11:00 Szacunki inflacii HICP r/r EU Lipiec 1.4% 1.7%

07/30 14:30 PKB a/a (Annualized) USA 20A 2.7% 2.5%

07/30 14:30 Konsumpcia osobista USA 20A 3.0% 2.4%

07/30 15:45 Indeks Chicaao PMI USA Lipiec 59.1 56.0

07/30 15:55 Indeks Uniwersvtetu Michioan USA Lipiec F 66.5 67.0

07/30 16:00 NAPM-Milwaukee USA Lipiec 59.0 57.0

08/02 04:30 PMI w przemysle Chiny Lipiec 50.4

08/02 09:00 PMI w przemysle Polska Sierpien 2

08/02 PMI (SA) Wearv Lipiec 49.5

08/02 09:30 PMI w przemvsle Czechv Sierpien 2

08/02 09:55 Indeks PMI w przemysle Niemcy Lipiec F 61.2

08/02 10:00 Indeks PMI w przemvysle EU Lipiec F 56.5

08/02 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Lipiec 56.2

Zrodto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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