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PMI poni zej 50 pkt.

Mieszane dane z USA, Portugalia ogtasza plan ratunkow vy
dla BES, a agencja S&P podwy zsza rating dla Greciji

Ztoty wci az pod presj a, euro nieco mocniejsze od dolara
po danych z USA

Dalsze wzrosty IRS i rentowno sci obligacji, cho ¢ trend
wyhamowat po danych z USA

Dzisiaj brak publikacji wa znych danych

Pigtkowa sesja przyniosta odreagowanie walut naszego regionu,
ale takze na rynkach bazowych, rynkach gietdowych w Europie i
USA (ograniczajac duze spadki na tamtejszej gieldzie) oraz euro
do dolara (w ostatnim przypadku efekt byt najbardziej widoczny) w
efekcie nieco stabszych danych z rynku pracy USA. Publikacja ta
nieco ostabita obawy o przyspieszenie pierwszej podwyzki stdp
Fed, co bylo efektem stabych danych o przeciethym
wynagrodzeniu i nieznacznym wzroscie stopy bezrobocia. Dane o
zatrudnieniu w sektorze pozarolniczym byly nieco nizsze od
oczekiwan, ale pokazaty szésty miesigc z rzedu wzrost liczby
etatébw powyzej 200 tys. Wiasnie wokot tego poziomu wahaly sie
przyrosty zatrudnionych poza rolnictwem przed kryzysem z lat
2007-2008. Poza tym, odczyt indeksu ISM dla przemystu USA byt
lepszy od konsensusu lipcowego — wskaznik wzrést do
najwyzszego poziomu od kwietnia 2011, a indeks nastrojow wsrod
amerykanskich konsumentéw, opracowywany przez Uniwersytet
Michigan, w lipcu w koncowym wyliczeniu wynidst 81,8 pkt. wobec
82,5 pkt. w poprzednim miesigcu.

Z niedzieli na poniedziatek wiadze Portugalii ogtosity plan
ratowania Banco Espirito Santo (BES). Na pomoc tej instytucji
finansowej przeznaczone beda $rodki w wysokosci 4,9 mid €, ktore
Portugalii zostaly z miedzynarodowego kredytu pomocowego. Jest
to niezbedny krok w celu utrzymania stabilnosci portugalskiego
systemu bankowego, na ktéry zgode wyrazita Komisja Europejska.
W miniony weekend agencja ratingowa Standard&Poor’s
podwyzszyta ocene wiarygodnosci kredytowej dla Grecji do Caal
(z Caa3), z perspektywa stabilng. Ta decyzja to wynik poprawy
sytuacji gospodarczej w tym kraju , ale réwniez perspektyw w
wyniku realizacji reform strukturalnych.

Indeks PMI dla polskiego przemystu rozczarowat i spadt w lipcu do
49,4 pkt., tj. ponizej neutralnej granicy 50 pkt. po raz pierwszy od
czerwca 2013. Najwiekszy wptyw na pogorszenie warunkéw
wywarly w minionym miesigcu nowe zamowienia, ktére spadty
najsilniej od kwietnia 2013 (w tym eksportowe od pazdziernika
2012), co wywotato niemal stagnacje w przemysle (subindeks dla
produkcji znalazt sie najnizej od 13 miesiecy). Jedynie w przypadku
zatrudnienia nastgpita poprawa w stosunku do czerwca, ale wato
pamietaé¢, iz zmienna ta jest op6zniona w stosunku do cyklu, wiec
lipcowy wzrost moze wynika¢é z poprawy obserwowanej w
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poprzednich miesigcach. Podsumowujac, lipcowy indeks PMI dla
przemystu wpisat sie w serie do$¢ stabych danych z polskiej
gospodarki. Sugeruje on, ze po nieco wolniejszym wzroscie w I
kw. w poréwnaniu do | kw., takze Ill kw. moze przynie$¢ jeszcze
lekkie wyhamowanie tempa wzrostu (chociaz, w naszej ocenie,
roczna dynamika PKB powinna pozostaé blisko 3%).

Kurs EURUSD zanotowat dynamiczny wzrost z 1,34 do 1,344 w
reakcji na dane z rynku pracy USA i blisko dziennego szczytu
zakonczyt polskg sesje. Odczyt ISM tylko na chwile zatrzymat
aprecjacje euro. Po zamknieciu krajowej sesji na rynku nie zaszlty
duze zmiany i dzi$ rano kurs jest blisko 1,342. Na dzi$ nie
zaplanowano publikacji zadnych istotnych danych makro, co
powinno stabilizowa¢é EURUSD na poczatku tygodnia. Wazne
poziomy to 1,336 i 1,344.

Kurs EURPLN przebit w pigtek 4,19 a USDPLN 3,13 w wyniku
kontynuacji ostabienia polskich obligacji. Dane z rynku pracy w
USA zatrzymaly deprecjacje ztotego i na koniec dnia kursy byty
blisko 4,175 i 3,11. Dzisiejsza sesja na rynku EURPLN zaczyna sie
blisko 4,18. Kontrakty na europejskie indeksy wskazujg, ze
przynajmniej poczatek sesji sta¢ bedzie pod znakiem lekkiego
odreagowania po stabej koncéwce tygodnia. W trakcie dnia nie
poznamy zadnych waznych danych ze $wiata, wiec dzisiejsze
notowania powinny by¢ dos¢ spokojne w oczekiwaniu na dane z
Niemiec i decyzje EBC zaplanowane na dalsze dni tygodnia.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji
wzrosty, chociaz mniej niz w czwartek (4-5 pb dla IRS od 5 do 10
lat oraz o 3-8 dla odpowiednich obligacji). Krotkie kofAce nie ulegty
znacznym zmianom. Dane o stabszym od prognoz PMI dla Polski
nie wsparty rynku i w kolejnych godzinach kontynuowany byt trend
z poprzedniego dnia. Dopiero dzieki danym z rynku pracy USA
nastgpita lekka korekta i IRS oraz rentownosci obligacji zakonczyty
sesje nieco ponizej dziennych maksiméw. Obroty na rynku dtugu
ponownie byly bardzo wysokie. Sposréd stawek WIBOR od 1 do
12 miesiecy najdtuzsza spadta o 1 pb.

Przy braku istotnych krajowych publikacji i wydarzen (RPP
tradycyjnie ma w sierpniu wakacyjng przerwe), najblizsze dni
uptyng zapewne pod dyktando wydarzen na rynkach
zagranicznych. Inwestorzy bedg m.in. oczekiwali na wynik
posiedzenia EBC, ale nie spodziewamy sie, aby po spotkaniu
pojawily sie jakies$ istotne zmiany w i tak juz gotebim nastawieniu
banku centralnego. EBC bedzie chciat zaczeka¢ z wszelkimi
decyzjami na efekty operacji TLTRO rozpoczynajacej sie we
wrzes$niu, szczegdlnie w $wietle nieco bardziej optymistycznych
ostatnich informacji z Europy o aktywnosci ekonomicznej i
kredytowej. Po ostatnich niespodziankach ze strony danych z USA,
niezwykle istotne dla nastrojow bedg kolejne wskazniki z
amerykanskiej gospodarki, ksztattujace oczekiwania nt. mozliwego
terminu pierwszej podwyzki stép.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13424 CADPLN 2.8510
USDPLN 3.148 DKKPLN 05608
EURPLN 4.1798 NOKPLN 0.4969
CHFPLN 34370 SEKPLN 0.4540
JPYPLN* 3.0332 CZKPLN 0.1512
GBPPLN 5.2431 HUFPLN* 13357
*2a 100JPY/100HUF

01.08.2014

Poprzednia sesja

fixing

otwarcie zamkn.

EURPLN 41737 4.1930 4.1803 4.1802 4.1887

USDPLN  3.1030 3.317 3.1224 3.1130 3.1280

EURUSD 13377 13444 13387 13429 .
01.08.2014

Rynek stopy procentowej
Obligacje (na rynku mi edzybankowym)**
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Stawki IRS (na rynku mi edzybankowym)**
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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 na ko niec dnia

Zrédto: Reuters




Kalendarz wydarze n i publikaciji

Bank Zachodni WBK

\fvzv?li KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::()GNOIZ:;WBK REALIZACJA v?i;%’;'é‘*
PIATEK (1 sierpnia )

3:45 CN PMI — przemyst Vi pkt 52,0 - 51,7 50,7
9:00 PL PMI — przemyst Vi pkt 50,5 50,5 49,4 50,3
9:55 DE PMI — przemyst Wi pkt 52,9 - 52,4 52,0
10:00 EZ PMI — przemyst Wi pkt 51,9 - 51,8 51,7
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Wi tys. 231 - 209 298
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 6,1 - 6,2 6,1
14:30 us Dochody konsumentow VI % m/m 0,4 - 0,4 0,4
14:30 us Wydatki konsumentow VI % m/m 0,4 - 0,4 0,3
15:55 us Indeks Michigan Vil pkt 81,8 - 81,8 82,5
16:00 us ISM — przemyst Vi pkt 56,0 - 57,1 55,3

PONIEDZIALEK (4 sierpnia )
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (5 sierpnia )

9:55 DE PMI — ustugi Wl pkt 56,6 - 54,6
10:00 EZ PMI — ustugi Vi pkt 54,4 - 52,8
16:00 us ISM — ustugi Vi pkt 56,5 - 56,0
16:00 us Zamowienia przemystowe \ % m/m 0,6 - -0,5

SRODA (6 sierpnia )
8:00 DE Zamoéwienia przemystowe \Y| % m/m 0,5 - -1,7
9:00 Ccz Produkcja przemystowa Vi % rlr 8,0 - 25
CZWARTEK (7 sierpnia )

8:00 DE Produkcja przemystowa \ % m/m 1,3 - -1,8
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,15 - 0,15
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 302

PIATEK (8 sierpnia )
8:00 DE Eksport Vi % m/m 1,3 - -1,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, Zze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci 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 sp6tki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong 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
publikacji 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 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




