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Rating Polski bez zmian z perspektyw g stabiln g

Koniec tygodnia w stabych nastrojach mimo lepszych od
prognoz danych z Niemiec, rating Polski bez zmian z
perspektyw g stabiln g

Spore wahania ztotego, realizacja zyskéw na EURUSD

IRS i obligacje bez du zych zmian na koniec tygodnia mimo
rekordowo mocnych Bundow

Dzisiaj inflacja CPl w Czechach

Koniec minionego tygodnia na globalnym rynku przebiegat w
stabych nastrojach. Awersja do ryzykownych aktywéw wspierana
byta przez te same czynniki co w poprzednich dniach — obawy o
dalszy rozwoj sytuacji na Ukrainie, Bliskim Wschodzie i w Iraku.
Opublikowane rano nieco lepsze od oczekiwah dane o niemieckim
eksporcie nie mialy istotnego wptywu na przebieg sesji, wsparty za
to wspolng walute. Obawy o wzrost ryzyka geopolitycznego
sprawity natomiast, ze 10-letnie obligacje Niemiec ponownie
osiagnety nowy rekord (blisko 1%). Pomimo wcigz niepewnej
sytuacji geopolitycznej indeksy gieldowe w USA i w Azji wzrosty
dos¢ znaczaco (w tym Nikkei 225 o prawie 2,4%). Po czesci
wynikalo to z czynnikbw specyficznych dla tych krajow (jak
informacje, ze japonskie fundusze emerytalne zdecydowaly sie na
wieksze zakupy akcji), a po czesci z informacji, ze Rosja
zakonczyta c¢wiczenia sit powietrznych, ktére odbywaly sie w
poblizu granicy z Ukraina, gdzie prorosyjscy separatysci walczg z
ukrainskim wojskiem. Natomiast w Strefie Gazy ogtoszono rozejm
pomiedzy lzraelczykami i Palestynczykami na 3 dni.

Kurs EURUSD rést catkiem dynamicznie od poczatku piatkowej
sesji i na koniec dnia osiagnat 1,342. Euro zyskiwato pomimo
niezbyt dobrego nastroju panujacego na rynku i nieco bardziej
gotebiej retoryki EBC. Impulsem do realizacji zyskéw z ostatnich
spadkow byly nieznacznie lepsze od oczekiwan dane o niemieckim
eksporcie. Dzi$ na otwarciu kurs jest blisko 1,34. Wyrazna poprawa
nastroju na poczatku tygodnia nie ma do tej pory istotnego wptywu
na euro. W poprzednich dniach wspélna waluta takze niezbyt
mocnho reagowata na dynamiczne zmiany zachodzace na
globalnym rynku. Istotniejsze byly dane z USA i strefy euro i
pierwsza ich porcja w tym tygodniu przewidziana jest na jutro. Dzi$
zatem, EURUSD powinien pozosta¢ dos$¢ stabilny w przedziale
1,333-1,344.

Kursy EURPLN i USDPLN kontynuowaly wzrosty w pierwszych
godzinach pigtkowej sesji. Pierwszy osiggnat 4,225, a drugi prawie
3,16. Ztoty w dalszym ciggu byt pod presjg obaw o0 zaostrzenie
sytuacji na Ukrainie. Szybko nastapita jednak korekta do pozioméw
z czwartkowego zamkniecia, na rynku pojawity sie doniesienia, ze
za naglg aprecjacjg ztotego stata aktywnos¢ BGK. Obok ztotego,
czes¢ strat odrobity tez forint i rubel, korona zostata pod presja.

Dzi§ rano EURPLN oscyluje nieco powyzej 4,19. Napiecie
zwigzane z sytuacjg na wschodzie zmalato, co moze korzystnie
wplywa¢ na krajowg walute na poczatku tygodnia. Dzi$ i jutro
poznamy dane o CPI w Czechach oraz na Wegrzech. Odczyty te
moga w pewnym stopniu wptyng¢ na oczekiwania rynku odnosnie
polskiej inflacji. W ostatnich tygodniach negatywny wptyw wzrostu
oczekiwan na luzowanie polityki pienieznej w kraju byt niwelowany
naptywem kapitatu zagranicznego na polski rynek dtugu. Dlatego
tez niskie odczyty inflacyjne w tym tygodniu nie muszg miec
negatywnego wptywu na zfotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej pigtkowa sesja nie
przyniosta zadnych istotnych zmian. Polskie obligacje i IRS nie
zareagowaty istotnie na umocnienie 10-letnich Bundéw do
rekordowych poziomoéw (rentowno$¢ wyniosta prawie 1,02%) i
spadek rentownosci na peryferiach strefy euro. Obroty w kraju byty
najmniejsze w minionym tygodniu. Stawki WIBOR od 1 do 12
miesiecy. Dzi$ niemieckie obligacje otwierajg sie nieco stabiej w
poréwnaniu do piatkowego zamkniecia, co moze oznaczaé¢ korekte
po ostatnim silnym umocnieniu. To moze sugerowa¢ nieco stabsze
otwarcie réwniez i na krajowym rynku. Sadzimy jednak, ze w
oczekiwaniu na publikacje krajowych danych (CPI, wstepny PKB)
rentownosci obligacji i stawki IRS bedg oscylowaly blisko
biezacych poziomow.

W weekend agencje ratingowe Standard and Poor’s (S&P) oraz
Fitch utrzymaly rating Polski na niezmienionym poziomie
(odpowiednio A-/A-2 oraz A-) z perspektywg stabilng. W
komentarzach do decyzji obie agencie podkreslity poprawe
perspektyw gospodarczych, w szczegolnosci w latach 2015-2016.
Natomiast jako czynniki ryzyka gtébwnie zwigzane sa z
niepewnoscig dotyczaca wptywu sankcji gospodarczych USA i Unii
Europejskiej wobec Rosji i ich skutkbw makroekonomicznych.

Dzi§ nie ma publikacji istotnych danych makro z gtéwnych
gospodarek $wiatowych, dlatego tez uwaga inwestoréow wcigz
skoncentruje sie na czynnikach geopolitycznych. Natomiast
kalendarz na najblizsze dni bogaty jest w istotne publikacje, wiec
wahania na rynku moga pozosta¢ znaczne. Niemiecki indeks ZEW
zasugeruje czy lipcowe odbicie PMI dla przemystu ma szanse by¢
czyms wiecej niz przejsciowym wzrostem, a wstepne PKB pokazag
jak gtebokie byto spowolnienie wzrostu w Europie w Il kw. w
stosunku do | kw. Oprécz czynnikéw zagranicznych, wplyw na
ztotego i polski rynek stopy procentowej mogg mie¢ dane z kraju.
Spodziewamy sie, ze odczyty wskazujgce na deflacje w lipcu i
spadek tempa wzrostu PKB w Il kw. wystarcza by podtrzymac
rynkowe oczekiwania na obnizki stép w Polsce jeszcze w tym roku.
W ostatnich tygodniach wida¢ bylo, ze negatywny wplyw
perspektywy luzowania polityki pienieznej na ziotego byt
neutralizowany naptywem zagranicznego kapitatu na polski rynek
dhugu. Zaleznos¢ ta utrzyma sie wg nas w najblizszych dniach.
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\?vzvzi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEEOGNOIZ:;WBK REALIZACJA ‘22;%2@*
PIATEK (8 sierpnia )

8:00 DE Eksport \ % m/m 0,8 - 0,9 -1,1

PONIEDZIALEK (11 sierpnia )
9:00 Ccz CPI Ml % rlr 0,3 - 0,0
WTOREK (12 sierpnia )

9:00 HU CPI VI % rir -0,1 - -0,3

11:00 DE Indeks ZEW VI pkt 57,0 - 61,8
SRODA (13 sierpnia )

11:00 EZ Produkcja przemystowa \ % m/m 0,4 - -1,1

14:00 PL CPI Vi % rir -0,2 -0,2 0,3

14:00 PL Eksport \ min € 13751 13933 13 642

14:00 PL Import \ min € 13387 13332 13 467

14:00 PL Saldo obrotéw bie zacych VI min € -249 -157 280

14:30 us Sprzedaz detaliczna po wytgczeniu samochodéw Wi % m/m 0,4 - 0,4

CZWARTEK (14 sierpnia )

8:00 DE Wstepny PKB Il kw. % rlr 14 - 2,5

9:00 HU Wstepny PKB Il kw. % rlr 3,4 - 35

9:00 cz Wstepny PKB Il kw. % rlr 3,0 - 2,9

10:00 PL Wstepny PKB Il kw. % rlr 3,2 31 3,4

11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % rlr 0,6 - 0,9

11:00 EZ HICP Wl % rir 0,4 - 0,5

14:00 PL Inflacja bazowa Vil % rir 0,4 0,2 1,0

14:00 PL Podaz pieni adza Wi % rlr 5,5 5,7 5,2

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 289
PIATEK (15 sierpnia )

PL Dzieh wolny
15:15 us Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,3 - 0,2
15:55 us Wstepny Michigan VIl pkt 82,5 - 81,8

Zrodto: 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 publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. 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 informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przyszitych 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
kontaktowac 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




