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Chiny obnizajaq stopy procentowe

Bank Zachodni WBK

Chiny obnizaja stopy, wyrazne odreagowanie na rynku

Zitoty stabilny do euro i stabszy do dolara po spadku kursu
EURUSD

Obligacje znowu mocno tracg wobec wzrostu szans na
podwyzke stép w USA we wrzesniu

Dzisiaj dane z USA

Wtorek byt kolejnym stabym dniem dla chinskich akcji, ale mimo
to europejska sesja przebiegata w dobrych nastrojach. Indeksy
gieldowe rosty, a waluty CEE odrabiaty straty, gdyz ostabienie z
poczatku tygodnia zostato przez inwestoréw wykorzystane do
akumulacji ryzykownych aktywow. Na poczatku sesji poznalismy
takze niezte dane z Niemiec — indeks Ifo wzrést nieoczekiwanie
w sierpniu, a w trakcie dnia pojawita sie w koncu tez pozytywna
wiadomosé z Chin. Tamtejszy bank centralny obnizyt stopy
procentowe, co dafo to inwestorom nadzieje, ze chinskie wtadze
nie pozostawig rynkdw samym sobie (ostatnio pojawialy sie
plotki, ze zawieszony moze zosta¢ interwencyjny skup akciji) i
ze podejmg by¢ moze dalsze kroki w celu zapobiegniecia
istotnemu spowolnieniu drugiej najwiekszej gospodarce Swiata.
Wzrost szans na ustabilizowanie sytuacji oznacza wieksze
prawdopodobienstwo wrzesniowej podwyzki stop w USA i
wczoraj rentownosci globalnych obligacji znowu wyraznie
wzrosty. Drugim czynnikiem ostabiajacym popyt na bezpieczne
aktywa byty wczoraj dane z USA. Sprzedaz nowych domoéw byta
mniej wiecej zgodna z oczekiwaniami, ale indeks nastroju
konsumentoéw USA wyraznie przekroczyt oczekiwania osiggajgc
drugi najwyzszy poziom w tym roku i po czerech miesigcach
wracajac powyzej 100 pkt.

Kurs EURUSD spadat wczoraj w spokojnym tempie i na koniec
polskiej sesji byt blisko 1,143. Dolar zyskiwat dzieki uspokojeniu
sytuacji na globalnym rynku oraz spadku ryzyka oddalenia sie
podwyzek stép Fed. Dane z USA byty lepsze od oczekiwan, ale
nie wywotaly silnych ruchoéw, jedynie nieznacznie umacniajgc
dolara. W nocy euro odrobito czes¢ strat i dzi$ na otwarciu kurs
jest blisko 1,15. Wczorajsze dane z USA nie wywotaty silnych
zmian EURUSD, a dzi$ poznamy jedynie zamdwienia na dobra
trwatego uzytku, wiec kurs pozostanie zapewne w przedziale
1,136-1,17 wyznaczonym przez poniedziatkowg sesje. Wieksze
wahania nadal sg mozliwe w dalszych dniach tygodnia, kiedy to
poznamy sporo waznych danych z USA, w tym drugi szacunek
PKB za Il kw.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj w okolicy 4,22-4,23. Podczas
gdy w poniedziatek ztoty niezle radzit sobie w obliczu nagtego
pogorszenia globalnego nastroju, wczoraj nie zyskat za bardzo
na rownie istotnym odreagowaniu. USDPLN wzrést z 3,65 do
3,69 pod wptywem spadajgcego EURUSD. Z innych walut CEE
uwage zwraca lekka deprecjacja forinta (EURHUF w goére ponad
313 z 311) oraz korony (EURCZK w gére do ok. 27,14 z 27) jak
tez umocnienie rubla (USDRUB w dot ponizej 69 z 71). Bank
centralny Wegier zgodnie z oczekiwaniami nie zmienit stop
procentowych, gtéwna zostata na historycznym minimum
1,35%. Zdaniem banku, obecny poziom stép utrzymywany
przez dtuzszy czas gwarantuje osiagniecie celu inflacyjnego, a
obecna niepewnos¢ panujgca na rynku wymaga ostroznego
podejscia w polityce pienieznej. Dzi$ rano EURPLN oscyluje w
okolicy 4,24. Mimo ze chinska gietda dzisiaj wzrosta, indeksy w
Europie spadajg na otwarciu. Nastréj na globalnym rynku nadal
jest niepewny, co bedzie wywiera¢ presje na waluty CEE i
ogranicza¢ potencjat do umocnienia ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS rosty
bardzo mocno drugi dzien z rzedu. Wydaje sie, ze gtdéwnym
czynnikiem ostabiajgcym wczoraj polski rynek byto ponowne
nasilenie sie oczekiwan, ze podwyzka stop Fed nastgpi jednak
we wrzesniu, bowiem chinskie wtadze podejmujg dziatania w
celu ustabilizowania gospodarki, a wczorajsze dane z USA byly
bardzo dobre. W rezultacie, 10-letnie IRS i rentownos$ci wzrosty
wczoraj 0 odpowiednio 6 pb i 13 pb. Spread asset swap dla 10
lat wzrést wezoraj do prawie 40 pb osiggajgc najwyzszy poziom
od wrzesnia 2012. Rentownos¢ 10-letniego Bunda wzrosta
wczoraj jeszcze bardziej niz diugoterminowego polskiego
benchmarku, wiec spread nieco sig zawezit.

Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w lipcu do 10,1% i
byta najnizsza od 2008 r. W ujeciu m/m liczba bezrobotnych
spadta o 37 tysiecy, czyli wiecej niz przed rokiem (34 tysigce).
Podobne zjawisko zaobserwowaliSmy w czerwcu i 0znacza ono
przyspieszenie tempa spadku bezrobocia, podczas gdy my
spodziewaliSmy sie raczej jego spowolnienia w zwigzku z
wyczerpywaniem sie zasobéw sity roboczej. Mocniejszy spadek
stopy bezrobocia czesciowo wynika jednak z silniejszej
interwencji Ministerstwa Pracy — do prac subsydiowanych i na
szkolenia wystano o 9 tys. osob wiecej niz przed rokiem. Stopa
bezrobocia wg BAEL spadfa w Il kw. do 7,4% - najnizszego
poziomu od 2008 r.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie e4.30
EURPLN 42368 CZKPLN 0.1565 . USDPLM 3.69 B
USDPLN 3.6889 HUFPLN* 1.3457 -4.20
EURUSD 1.1485 RUBPLN 0.0534 ;4_10
CHFPLN 3.9098 NOKPLN 0.4464 L
GBPPLN 5.7943 DKKPLN 0.5677 =400
USDCNY 6.4145 SEKPLN 0.4398 i
*za DOHUF F3.90
Poprzednia sesja na rynku FX 25/08/2015 ;3_3{}
max otwarcie zamkn. F
EURPLN 4.208 4.263 4.226 4234 4.2309 =3.70
USDPLN 3.644 3.715 3.666 3.706 3.6613 ;3 &0
EURUSD 1.140 1.162 1.153 1.142 - L=
) =3.50
Rynek stc())pb);.proc.entowej . 25/08/2015 Feb Mar ' Apr | May | Jum Jul ' Aug
igacje na rynku miedzybankowym ] 5015
Obligacja o Zmiana Ostatnia Pabi Srednia
. o : pier
(termin) (pb) aukcja .
PS1016 (2L) 1.82 3 23.04.2015 OK0717  1.645 Rentownosci obligacji skabowych
DS1019 (5L) 2.51 11 23.04.2015 PS0420 2.083 "
DS0725 (10L) 297 12 06.08.2015 DS0725  3.076 W2y 152 Msy 251 Moy 297 i
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** Awﬂ J =3.00
=2.50
1L 1.68 3 0.51 1 0.05 0
2L 1.77 3 0.83 2 0.10 1 v F
3L 1.92 6 1.11 2 0.19 3
4L 2.08 9 1.36 3 0.31 5 r~2.00
5L 223 12 1.56 4 0.45 7 _M |
8L 2.56 15 200 7 0.84 10 ,\JJ\W__M/V—/\‘/\
10L 2.68 15 2.18 7 1.07 12 »1.50
Stawki WIBOR Feb Mar Apr r\f1a3.r2{}15 Jun  Jul T Aug
Termin % PAIETE]
(pb)
O/N 1.77 10 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.77 10 k100
sw 1.64 1 B FRA 3x6  1.66
oW 163 0 M FRA6x9  1.63 F
™M 166 0 M 3M WIBOR 1.72 b 130
3M 172 0 )
6M 1.80 0 i
oM 1.82 0 =1.70
1Y 1.83 0
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)** \J\f e 1.60
1x4 1.72 1 =1.50
3x6 1.70 2 L
6x9 1.64 3 Feb Mar ~ Apr May Jun  Jul  Aug
9x12 1.63 2 2015
3x9 1.76 4
6x12 1.68 3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 250
CDS 5YUSD Spread 10L* N
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana I e f w3.00
(pb)
Polska 73 -1 2.24 -2 2.50
Czechy 0 0 0.16 -7
Wegry 167 2 2.96 4 2.00
Hiszpania 104 -6 1.37 -7 A~ A 1.50
Wtochy 119 -7 1.25 -6 fa " ﬁ/\/\ﬁ L \ M .
Portugalia 178 -3 1.99 -10 A, \,f\_,"N ey e - 100
Irlandia 51 0 0.67 9
Niemcy 14 0 - - 0.50
M_WW\/—M
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Feb Mar Apr T May Jun T Jul T Aug '
Zrédto: Bloomberg 2015
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\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*

PIATEK (21 sierpnia)
3:45 CN Wstepny PMI-przemyst VIl pkt 48,2 - 47,1 47,8
9:30 DE Wstepny PMI-przemyst VIl pkt 51,6 - 53,2 51,8
10:00 EZ Wstepny PMI-przemyst VIl pkt 52,2 - 52,4 52,4

PONIEDZIALEK (24 sierpnia)
Brak publikacji waznych danych

WTOREK (25 sierpnia)
8:00 DE PKB Il kw. % rir 1,6 - 1,6 11
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 10,1 10,1 10,1 10,3
10:00 DE Indeks Ifo VIl pkt 107,6 - 108,3 108,0
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 1,35 - 1,35 1,35
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VIl tys. 510 - 507 481
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw VIII pkt 93,4 - 101,5 91,0

SRODA (26 sierpnia)
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VIl % m/m -0,4 - 3,4

CZWARTEK (27 sierpnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 3,2 - 0,6
14:30 us Drugi szacunek PKB 11 kw. % r/r - - 277
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw VI % m/m 15 - -1,8

PIATEK (28 sierpnia)
9:00 Ccz PKB 11 kw. % rir 4.4 - 4,0
10:00 PL PKB Il kw. % rlir 3,3 3,3 3,6
10:00 PL Konsumpcja prywatna Il kw. % rlr 31 3,0 31
10:00 PL Inwestycje 11 kw. % r/r 9,8 9,0 11,4
14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0,4 - 0,4
14:30 us Wydatki konsumentow VIl % m/m 0,4 - 0,2
16:00 us Indeks nastroju Michigan VIl pkt 93,2 - 92,9

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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletno$ci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wy korzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ 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 mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. 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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce 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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