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Dzis istotne dane z kraju

Bank Zachodni WBK

Dalsze ostabienie juana wzmacnia wahania na globalnym
rynku

Ztoty zmienny do euro, mocniejszy do dolarai funta,
EURUSD najwyzej od konca lipca

Kolejne znaczne spadki polskich rentownosci i IRS

Dzisiaj sporo danych z Polski i wazne odczyty z USA,
gtosowanie w parlamencie Grecji

Dalsza deprecjacja juana podtrzymywata podwyzszone
wahania na globalnym rynku. Obawy o chinskg gospodarke
pchaty cene miedzi i aluminium wyraznie w dét. Znaczne
spadki — o ponad 2% - odnotowaly wczoraj réwniez
europejskie indeksy gietdowe. Ryzyko stabszego wzrostu w
Chinach i na sSwiecie dalej ostabiato natomiast dolara i
jednoczesnie umacniato $wiatowe obligacje, bowiem w ocenie
inwestorow oddalajg sie podwyzki stép Fed.

Dzi§ odbedzie sie debata a nastepnie glosowanie w
parlamencie Grecji nt ostatniego pakietu reform, ktére sg
kluczowe dla zaakceptowania przez wierzycieli trzecie pakietu
pomocowego dla rzgdu w Atenach. Wczoraj ministerstwo
finansow Niemiec zdementowato doniesienia medidw o
rzekomym odrzuceniu przez Berlin pakietu finansowego dla
Grecji. Natomiast rzeczniczka KE ds. finansowych Annika
Breidthardt powiedziata, Zze negocjacje na szczeblu
technicznym w sprawie nowego wsparcia dla Grecji zostaty
zakonczone, a obecnie trwajg uzgodnienia polityczne.

Kurs EURUSD kontynuowat wczoraj wzrosty i przebit lokalny
szczyt z konca lipca na 1,113 i osiagnat 1,12, najwyzszy
poziom od pierwszej dekady lipca. Na koniec dnia kurs byt
blisko sesyjnego maksimum i byla to juz szdsta z rzedu
wzrostowa sesja EURUSD. W nocy dolar odrobit cze$¢ strat i
na otwarciu dzisiejszej sesji EURUSD znajduje sie na 1,113.
Po potudniu poznamy wazne dane z USA, ktére moga na
chwile odwréci¢ uwage rynku od Chin. Jesli odczyty sprzedazy
detalicznej i tygodniowe dane z rynku pracy zaskoczg in plus,
wtedy moze to byé impuls do realizacji zyskéw i spadku
EURUSD.

Kurs EURPLN byt wczoraj bardzo zmienny. W pierwszej czesci
sesji ztoty ostabit sie gwattownie do ponad 4,21 za euro na fali
pogorszenia globalnego nastroju. W tym samym czasie,
krajowa waluta zyskiwata do dolara i funta (a przejsciowo takze
do franka), co mogto sprawi¢, ze wzrosty EURPLN w koncu sie

zatrzymaly i ztoty zyskat réwniez do euro — na koniec dnia kurs
wahat sie blisko 4,185. GBPPLN spadt wczoraj do prawie 5,86,
a kurs USDPLN do niemal 3,74 (w obu przypadkach najnizej od
konca lipca). Na otwarciu dzisiejszej sesji nie zaszly istotne
zmiany i kursy EURPLN i USDPLN sg bliskie wczorajszego
zamknigcia. Wczorajsze odreagowanie ztotego do euro moze
sie wg nas okaza¢ chwilowe, jesli sprawdzi sie nasza prognoza
salda obrotéw biezacych za czerwiec. Oczekiwana przez nas
nadwyzka jest istotnie nizsza od konsensusu i taki odczyt
mogtby ostabic ztotego do wspdlnej waluty.

Na krajowym rynku stopy procentowej sroda przyniosta dalszy
wyrazny spadek IRS oraz rentownosci. Podobnie jak we
wtorek, ruch ten napedzany byt stabngcymi oczekiwaniami
inwestorow na szybkie podwyzki stéop za granicg w wyniku
wolniejszego wzrostu gospodarczego w Chinach, ktéry moze
obnizy¢ ceny surowcéw. W rezultacie, rentownos¢ polskiego
10-letniego benchmarku obnizyta sie wczoraj do ok. 2,86% i
jest bardzo blisko lokalnego minimum z konca lipca. Dzisiejsza
sesja na krajowym rynku diugu bedzie przebiegata nie tylko
pod wpltywem czynnikéw globalnych, ale réwniez krajowych
danych makroekonomicznych. Przewidywane przez nas
odczyty (bliskie konsensusu rynkowego i potwierdzajgce
biezgce tendencje) mogg okaza¢ sie jednak neutralne dla
wyceny krajowych krzywych.

Dzis o 14:00 poznamy sporo danych z Polski. Spodziewamy
sie, ze CPI nie zmienit sie w lipcu pozostajgc na -0,8% r/r.
Oczekujemy lekkiego odbicia cen zywnosci i paliw, ale inne
kategorie powinny zneutralizowa¢ ten efekt. Inflacja jednak
powoli ros$nie i prognozujemy, ze na koniec roku CPI wyniesie
+0,5% r/r. Czerwcowy bilans pfatniczy pokaze wg nas silny
eksport i raczej staby import, wiec mozliwe jest odnotowanie
duzej nadwyzki handlowej (na ok. 905 min €, podobnie jak w
maju). Nasze oczekiwania potwierdzajg wczorajsze dane GUS
0 handlu zagranicznym. Wg GUS nadwyzka w handlu wyniosta
3,9 mild € w okresie styczen-czerwiec, a co wiecej udziat
Niemiec w polskim eksporcie wzrést do 27%. Z drugiej strony,
staby naptyw $rodkéw z UE spowoduje duzy deficyt na
rachunku dochodéw, wiec saldo obrotéw biezacych bedzie
jedynie na niewielkim plusie. Jednocze$nie, 12-miesieczne
saldo moze pokaza¢ nadwyzke, co byloby pierwszym takim
wynikiem odkad dostepne sg poréwnywalne dane.
Prognozujemy, ze podaz pienigdza M3 wzrosta w lipcu o 8,2%
r/r. Naszym zdaniem dane potwierdzg tendencje z poprzednich
miesiecy — solidny wzrost depozytéw i kredytéw.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.1828 CZKPLN 0.1548
USDPLN 3.7551 HUFPLN* 1.3443
EURUSD 1.1139 RUBPLN 0.0586
CHFPLN 3.8409 NOKPLN 0.4601
GBPPLN 5.8668 DKKPLN 0.5605
USDCNY 6.4167 SEKPLN 0.4362

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 12/08/2015

max otwarcie zamkn.
EURPLN 4.185 4.213 4.199 4.188 4.2093
USDPLN 3.738 3.811 3.810 3.747 3.7805
EURUSD 1.102 1.121 1.102 1.118 -
Rynek stopy procentowej 12/08/2015

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja
PS1016 (2L) 1.77 -2 23.04.2015 OK0717  1.645
DS1019 (5L) 2.34 -5 23.04.2015 PS0420  2.083
DS0725 (10L) 2.86 1 06.08.2015 DS0725  3.076

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.67 -1 0.54 -2 0.05 0
2L 1.77 -2 0.88 -4 0.08 0
3L 1.86 -4 1.18 -4 0.15 0
4L 1.98 -5 142 -4 0.25 -1
5L 2.10 -6 1.62 -4 0.37 -1
8L 2.40 -9 2.02 -2 0.75 -2
10L 2.53 -9 2.19 -2 0.96 -2
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.61 0

TIN 1.61 0

SW 1.62 0

2W 1.63 0

™ 1.66 0

3M 1.72 0

6M 1.80 1

9M 1.82 0

1Y 1.83 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.71 1
3x6 1.67 -1
6x9 1.62 -2
9x12 1.63 0
3x9 1.71 -1
6x12 1.66 -2

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 68 0 2.25 -5
Czechy 0 0 0.22 0
Wegry 153 2 297 1
Hiszpania 95 3 1.37 7
Wiochy 114 4 1.22 7
Portugalia 169 3 1.79 10
Irlandia 50 0 0.56 -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

\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (7 sierpnia)

8:00 DE Produkcja przemystowa VI % m/m 0,3 - -1,4 0,2

8:00 DE Eksport VI % m/m -0,3 - -1,0 1,6

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vi tys. 225 - 215 227

14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 53 - 53 53

PONIEDZIALEK (10 sierpnia)

9:00 Ccz CPI Vi % rir 0,6 - 0,5 0,8
WTOREK (11 sierpnia)

9:00 HU CPI Vi % rir 0,5 - 0,4 0,6

11:00 DE Indeks ZEW VIl pkt 64,2 - 65,7 63,9
SRODA (12 sierpnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % m/m -0,1 - -0,4 -0,2

CZWARTEK (13 sierpnia)

14:00 PL CPI W % rir -0,8 -0,8 -0,8

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych \ min € 353 77 1184

14:00 PL Eksport \ min € 14 560 14 632 14131

14:00 PL Import VI min € 13 708 13673 13185

14:00 PL Podaz pieniadza \i % rlr 8,0 8,2 8,3

14:30 us Sprzedaz detaliczna Vi % m/m 0,5 - -0,3

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 270
PIATEK (14 sierpnia)

10:00 PL Wstepny PKB Il kw. % rlir 3,6 3,6 3,6

11:00 EZ HICP Vil % rir 0,2 - 0,2

14:00 PL Inflacja bazowa i % rlr 0,2 0,2 0,2

15:15 us Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,3 - 0,2

16:00 us Wstepny Michigan VIl pkt 93,5 - 93,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przyszitych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktorgkolwiek 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 spétkg 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 kontaktowa¢ 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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