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Chiny cigzg nastrojom rynkowym

Lepsze od oczekiwan dane z Niemiec i USA, ale nastréj na
rynku staby przez Chiny

Ztoty i forint zyskujg do euro, EURUSD w gore dzieki
danym z Niemiec i pomimo danych z USA

Odwrét od ryzykownych aktywéw umacnia obligacje
Dzisiaj indeks nastroju amerykanskich konsumentow

Kolejne tgpniecie na chinskiej gietdzie (spadek o 8,5%,
najwiekszy dzienny spadek od 2007 r.) wyraznie cigzyto cenom
akcji w trakcie europejskiej sesji i wspierato rynek dtugu, ale nie
miato duzego wptywu na waluty CEE czy kursy gtéwnych walut.
Wazniejsze dla euro i dolara okazaty sie dane z Niemiec, ktére
pokazaly niespodziewany wzrost indeksu Ifo. Lipcowe odbicie
nie potwierdzito pigtkowych spadkéw wstepnych PMI,
przerwato serig¢ dwodch miesiecy znizek i zmniejszyto obawy o
kondycje europejskiej gospodarki. Dzieki temu odczytowi
wspolna waluta zyskata wczoraj do dolara. Waluty CEE nie od
razu skorzystaty na silnym sygnale z najwiekszej gospodarki
strefy euro, ale na koniec dnia wszystkie — poza rublem — byty
mocniejsze niz na otwarciu. Rosyjskiej walucie cigzyt dalszy
spadek cen ropy na globalnym rynku, co czego w pewnym
stopniu przyczynialty sie obawy o kondycje chinskiej
gospodarki. Kolejny optymistyczny odczyt makro pojawit sie w
drugiej czesci sesji — zaméwienia na dobra trwatego uzytku w
USA wzrosty w czerwcu mocniej od prognoz, co byto pewnym
wsparciem dla europejskich gietd, ale nie wsparto jednoczesnie
za bardzo dolara i nie ostabito ditugu. Dzisiejsza sesja w
Chinach  zakonczyta sig¢ dalszym spadkiem indeksu
gietdowego, jednak warto zauwazy¢, ze w trakcie sesji pojawit
sie popyt co pomogto ograniczy¢ straty na otwarciu dnia.

Niemniej jednak moze to byé negatywny impuls dla
europejskich gietd.

Rzeczniczka Komisji Europejskiej Mina  Andreeva
poinformowata, ze przedstawiciele wierzycieli rozpoczeli

wczoraj rozmowy z greckim rzgdem odnosnie trzeciego
programu pomocy finansowej dla tego kraju.

Kurs EURUSD rdst wczoraj do$¢ wyraznie jeszcze przed tym,
jak opublikowano lepsze od oczekiwan dane z Niemiec. Dzieki
pozytywnej niespodziance, udato mu sie przebi¢ 1,11, rosnac
do najwyzszego poziomu od potowy tego miesigca. Euro
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utrzymato zyski do dolara do konca dnia i nie przeszkodzity w
tym lepsze od oczekiwan dane z USA. Na koniec dnia
EURUSD byt blisko sesyjnego maksimum, ale po zamknigciu
sesji euro wytracito czes¢ wczorajszych zyskow i dzis na
otwarciu kurs jest blisko 1,107. Jedynym waznym odczytem
zaplanowanym na dzisiaj jest odczyt indeksu nastroju
konsumentow USA, ale wydaje sie, ze perspektywa jutrzejszej
decyzji FOMC bedzie ogranicza¢ potencjat do silniejszych
ruchéw i EURUSD zostanie dzi$ w przedziale 1,10-1,12.

Kurs EURPLN wzrdst w pierwszych godzinach handlu powyzej
4,15, ale ostatecznie zakonczyt wczorajszg sesje nieco ponizej
poziomu otwarcia. Spore zmiany wystgpity takze w przypadku
USDPLN, ktéry na koniec dnia wahat sie juz tylko nieznacznie
powyzej lokalnego minimum na 3,71 (po zamknigciu polskiej
sesji kurs spadt przejsciowo do 3,70). W stosunku do euro
umocnity sie wczoraj tez forint, rumunski lej oraz lekko czeska
korona (EURCZK pozostaje jedynie nieznacznie ponad granicg
27,0). Rubel z kolei juz szosty tydzien z rzedu zaczat od
ostabienia do dolara — USDRUB osiggnat wczoraj niemal 60,0,
najwyzszy poziom od konca marca. Dzis rano EURPLN waha
sie w poblizu wczorajszego minimum na ok. 4,12. Nastrdj na
poczatku sesji jest dos¢ dobry, co powinno korzystnie wptywaé
na zlotego i ogranicza¢ potencjat do ewentualnej deprecjacji. Z
drugiej strony, oczekiwanie na jutrzejsza decyzje FOMC
sprawi, ze EURPLN utrzyma sie zapewne powyzej lokalnego
minimum na ok. 4,10.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji i
IRS obnizyly sie nieznacznie na poczatku tygodnia.
Umocnienie w przypadku polskiego dtugu byto jednak wyraznie
mniejsze niz za granicg, gdzie zyskaty gtdéwnie obligacje z
rynkéw bazowych (1-4 pb w przypadku 10-letnich Bundow oraz
Treasuries). Dtug na rynkach bazowych zyskuje w wyniku obaw
0 gospodarke Chin, ale rowniez w wyniku spadkoéw cen ropy,
ktére negatywnie przektadajg sie na oczekiwania inflacyjne. Na
polskim rynku nie zaszly wczoraj zadne istotne zmiany w
nachyleniu krzywych czy spreadach asset swap. Dzis,
podobnie jak i wczoraj, krajowy rynek stopy procentowej
pozostanie pod wptywem sytuacji na rynkach bazowych w
oczekiwaniu na jutrzejszy wynik posiedzenia FOMC.
Spodziewamy sie stabilizacji rentownosci obligacji / stawek IRS
blisko biezagcych poziomdw.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.1208 CZKPLN 0.1524
USDPLN 3.7259 HUFPLN* 1.3307
EURUSD 1.106 RUBPLN 0.0623
CHFPLN 3.8689 NOKPLN 0.4562
GBPPLN 5.8006 DKKPLN 0.5524
USDCNY 6.2095 SEKPLN 04377

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 27/07/2015

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4.119 4155 4.143 4122 4.1495

USDPLN 3.705 3.778 3.772 3.709 3.7455

EURUSD 1.097 1.113  1.097 1.111 -
Rynek stopy procentowej 27/07/2015

Obligacje na rynku miedzybankowym
Obligacja o Zmiana Ostatnia
(J

Papier Srednia

(termin) (pb) aukcja
PS1016 (2L) 1.76 -1 23.04.2015 OK0717  1.645
DS1019 (5L) 2.35 -4 23.04.2015 PS0420  2.083
DS0725 (10L) 2.86 0 12.03.2015 DS0725  2.366

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.68 0 0.54 -1 0.06 0
2L 1.79 -1 0.90 -3 0.10 0
3L 1.90 -2 1.22 -4 0.17 0
4L 2.03 -2 1.48 -4 0.28 0
5L 2.15 -1 1.70 -4 0.41 0
8L 244 -2 214 -3 0.79 -1
10L 2.58 -2 2.32 -3 1.01 -1
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.51 -1
TIN 1.53 -9
SW 1.61 -1
2W 1.63 0
™ 1.66 0
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.82 1
1Y 1.83 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.70 0
3x6 1.67 1
6x9 1.64 0
9x12 1.64 0
3x9 1.75 0
6x12 1.71 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)
Polska 69 -5 217 0
Czechy 0 0 0.24 -2
Wegry 151 1 2.90 1
Hiszpania 95 5 1.24 3
Wiochy 116 7 1.20 3
Portugalia 168 3 1.83 2
Irlandia 50 0 0.59 3
Niemcy 14 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

‘fvzﬁ KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOZ;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (24 lipca)

3:45 CN Wstepny PMI — przemyst Vi pkt 49,7 - 48,2 49,4

9:30 DE Wstepny PMI — przemyst VIl pkt 51,9 - 51,5 51,9

9:30 DE Wstepny PMI — ustugi Vi pkt 54,0 - 53,7 53,8

10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst VIl pkt 52,5 - 52,2 52,5

10:00 EZ Wstepny PMI — ustugi VIl pkt 54,2 - 53,8 54,4

16:00 us Sprzedaz nowych doméw VI tys. 548 - 482 517

PONIEDZIALEK (27 lipca)

10:00 DE Indeks Ifo Vi pkt 107,5 - 108 107,5

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VI % m/m 3,0 - 3,4 -2,1
WTOREK (28 lipca)

16:00 us Indeks nastroju konsumentéw VI pkt 100 - 101,4
SRODA (29 lipca)

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow \ % m/m 11 - 0,9

20:00 us Decyzja FOMC % 0,0-0,25 - 0,0-0,25

CZWARTEK (30 lipca)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB 11 kw. % 25 - -0,2

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 281
PIATEK (31 lipca)

11:00 EZ Wstepny HICP Vi % rir 0,2 - 0,2

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne Vil % rir - - 0,2

16:00 us Indeks Michigan i pkt 94,0 - 96,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie 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, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletno$ci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spétki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg 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 krajow, 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 sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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