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W piatek rzad moze zdecydowa¢ o podwyzce VAT

Szef klubu PO Tomasz Tomczykiewicz zapowiedziat, ze w piatek rzad, na
specjalnym posiedzeniu, prawdopodobnie zdecyduje o podwyzce podatku VAT. Szef
PO na Mazowszu Andrzej Halicki w rozmowie z dziennikarzami doprecyzowat, ze
podatek VAT moze by¢ podwyzszony na okres trzech lat, a podwyzka ma wynies¢
najwyzej 1 punkt procentowy. Planowane sa 3 stawki VAT: 6%, 8% oraz 23%. Stawka
6% ma zastapi¢ dotychczasowe 3% oraz 7% i objac zaréwno zywnos¢ przetworzong
jak i nieprzetworzona. Z szacunkow rzadu wynika, ze podwyzka przyniesie 5-6 mld
PLN dodatkowych dochodéw rocznie. Jednoczesnie Tomczykiewicz zapowiedziat, ze
nie bedzie podwyzki podatku PIT, CIT i sktadki rentowej. Podwyzka podatku VAT
jest w naszej ocenie tatwiejsza do przeforsowania politycznie, niz podwyzka
obciazen pracy. Wzrost VAT o 1 pp jest dla konsumentéw mniej zauwazalny niz
powrot do wczesniejszej wysokosci sktadki rentowej. Tymczasowa podwyzka
podatkow (ktéra jednak moze po fakcie okaza¢ sie trwata) nie rozwiazuje
strukturalnych problemoéow polskiego budzetu, ktore wynikaja z duzego udziatu
wydatkow sztywnych. W ,Wieloletnim planie finansowym”, ktory bedzie dzisiaj
dyskutowany, obok zmian w VAT ma sie znalez¢ zapis, ze maksymalny dopuszczalny
deficyt budzetowy w przysztym roku wyniesie 45 mld PLN, w 2012 roku 40 mld PLN,
za$ w 2013 roku 30 mld PLN. Z projektu planu wynika, ze dtug publiczny nie
przekroczy 55% PKB, natomiast obnizenie deficytu sektora finanséow publicznych
ponizej 3% PKB nastapi dopiero w 2013 r. W razie przekroczenia granicy 55% rzad
ponownie podniesie VAT o 1 pp, nie ma natomiast planu duzej reformy strony
wydatkowej.

Aktualnosci z zagranicy

Publikacja wzrostu gospodarczego w USA

Dzi$ o 14.30 zostana opublikowane wstepne dane o PKB w Q2 w USA. Rynek
oczekuje wzrostu w tempie rocznym 2,5% po wzroscie o0 2,7% w Q1.
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Kursy USD/PLN i EUR/PLN
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Notowania ztotego

W trakcie czwartkowej sesji notowania
na krajowym rynku  walutowym
podlegaty niewielkim wahaniom. Przez

wieksza czes¢ dnia kurs EUR/PLN
oscylowat nieznacznie ponizej
psychologicznej bariery 4,00. Brak

impulséw z krajowej gospodarki oraz
rynkow bazowych sprzyjaty stabilizacji
notowan ztotego. Tym bardziej, ze
notowania eurodolara  pozostawaty
wzglednie stabilne. W ciagu dnia kurs
Zagranica - kurs EUR/USD

Na rynkach miedzynarodowych euro
utrzymuje silng pozycje wzgledem
dolara, cho¢ zmiennos¢  kursow
pozostaje niewielka. W
przedpotudniowej czesci sesji kurs
EUR/USD zdotat umocni¢ sie o kolejne
0,6 centa, przekraczajac nieznacznie
poziom 1,31, jednak nie zdotat na
trwale pokonac tej bariery. Wsparciem
dla euro byty opublikowane wczoraj

EUR/PLN poruszat sie w bardzo waskim
pasmie wahan 3,9900-4,0070.
Notowaniom polskiej waluty wciaz
sprzyja utrzymujacy sie na rynkach
bazowych dobry sentyment i
zwiekszony apetyt na ryzyko. Dzi$ na
otwarciu EUR/PLN utrzymuje sie
pozytywny sentyment na rynkach i kurs
EUR/PLN notowany jest na poziomie
3,0010, natomiast USD/PLN 3,0584.

dane o nastrojach w strefie euro, ktore
pokazuja poprawiajaca sie kondycje
gospodarki strefy euro. Rynek w
niewielkim stopniu zareagowat
natomiast na nieco lepsze niz sie
spodziewano dane z amerykanskiego
rynku pracy. Na dzisiejszym otwarciu w
Europie kurs EUR/USD jest notowany na
poziomie 1,3080, o 0,4 centa wyzszym
niz wczoraj.

Nasze oczekiwania na dzisiaj

Stawki FRA = Implikowana stopa referencyjnal Kurs Wsparcie/Opor Uzasadnienie
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powstrzymywali sie rowniez  z
zajmowaniem znacznych pozycji przed
publikacja przez rzad
sredniookresowego planu fiskalnego, w
ktorym rzad ma przedstawi¢ plan
konsolidacji ~ finansow  publicznych.
Przeciekajace wczoraj informacje o
mozliwych rozwigzaniach, w tym

natomiast 10-latki 5,82%. Nie wydaje
nam si¢ jednak, zeby istotnie wptynat
on na sentyment rynkowy.

Obligacje - Rynki bazowe

Na  bazowych rynkach
nastapita nieznaczna poprawa
sentymentu. w poréwnaniu z
wczorajszym otwarciem nastapit
spadek rentownosci o 0-4 bps w
[przypadku papieréw niemieckich oraz
p 1-8 bps w USA. Spadki rentownosci
nastapity w oczekiwaniu na dzisiejsza
publikacje danych o PKB w Q2 w USA.
Moga one pokaza¢c wy6hamowanie
wzrostu gospodarczego w Stanach
Zjednoczonych. Rynek oczekuje
wzrostu PKB w tempie rocznym 2,5% po
wzroscie 0 2,7% w Q1.

obligacji
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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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