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Syriza wygrywa wybory w Grecji

Obawy o globalng gospodarke dominuja na koniec
tygodnia, Syriza wygrywa wybory w Grecji

Spore wahania zlotego, dalsze wzrosty EURUSD
Gwaltowne spadki rentownosci na swiecie i w Polsce
Dzisiaj dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci

Nastroj na globalnym rynku byt do$¢ staby od poczatku ostatniej
w minionym tygodniu sesji. Brak podwyzki stop Fed w wyniku
podwyzszonej niepewnosci odnosnie do m.in. sytuacji w
Chinach sprawit, ze inwestorzy z mniejszym optymizmem
oceniali szanse na istotniejsze przyspieszenie globalnej
gospodarki. W Europie indeksy gietdowe spadaty, co z kolei
sprzyjato rynkowi dlugu, gdzie rentownosci na rynkach
bazowych i peryferyjnych silnie znizkowaty w pigtek. Waluty
regionu CEE pozostaly relatywnie stabilne, a euro jeszcze
przejsciowo zyskato do dolara.

Wstepne wyniki wyborow w Grecji (po przeliczeniu 99,4%
gtoséw) wskazujg na zwyciestwo rzadzacej partii Syriza
(35,4%), podczas gdy drugie miejsce zajeta konserwatywna
Nowa Demokracja (28,09%) a trzecie nacjonalistyczny Ztoty
Swit (7%). Jesli takie wyniki zostang ostatecznie potwierdzone,
to Syriza uzyska okoto 145 miejsc w 300-osobowym
parlamencie, wiec nie bedzie mogta rzadzi¢ samodzielnie.
Ponadto, 10 gtoséw zdobyta partia ANEL, a jej przywddcy
zadeklarowali gotowos¢ do rozmoéw w sprawie koalicji. Dwie
najwieksze partie w nowym parlamencie popierajg
porozumienie z wierzycielami w sprawie pomocy finansowej,
wigc wynik wyboréw zmniejsza ryzyko zaprzestania w Grecji
reform i wycofania programu pomocowego.

Kurs EURUSD przebit w pigtek nocny szczyt na 1,144 i wzrost
do 1,146, najwyzszego poziomu od konca sierpnia. W
kolejnych godzinach kurs wahat sie juz jednak ponizej tego
szczytu, a na koniec polskiej sesji spadt nawet nieznacznie
ponizej poziomu z otwarcia, do 1,137. W trakcie amerykanskich
godzin handlu zyski dolara przyspieszyly i kurs osiggnat
przejsciowo 1,126. Na dzisiejszym otwarciu EURUSD waha sie
blisko 1,13. Po potudniu poznamy dane z rynku nieruchomosci
USA, ktdére w kontekscie wydzwieku czwartkowego posiedzenia
FOMC bedg zapewne doktadnie analizowane i mogg
przesadzi¢ o ruchach EURUSD na koniec poniedziatkowej
sesji. Wazne poziomy dla kursu na dzisiejszg sesje to pigtkowe
minimum i 1,135.
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Kurs EURPLN byt na koniec tygodnia bardzo zmienny, ale
ruchy te nie przyniosty przetomowych zmian. Ztoty najpierw
ostabit sie szybko do 4,21 za euro, by niedtugo potem powrdcié¢
w okolice 4,20 i blisko tego poziomu zakonczy¢ sesje.
EURHUF pozostat w pigtek stabilny w okolicy 309-310, a
USDRUB w poblizu 65-66. Dzi$ rano EURPLN jest blisko 4,20,
a USDPLN wzrost do 3,72 z 3,67 pod wptywem spadku kursu
EURUSD. Nastréj na poczatku sesji jest umiarkowanie
negatywny, wiec EURPLN pozostanie dzi$ raczej powyzej
zesztotygodniowego minimum na ok. 4,19 w oczekiwaniu na
publikacje istotnych danych zaplanowane na najblizsze dni.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS mocno
spadaty od poczatku sesji pod wptywem gotfebiego wydzwieku
posiedzenia FOMC. Pozostawienie stép Fed bez zmian
pchneto rentownosci w dét o 5-13 pb, a IRS o 5-11 pb.
Najmocniej zyskiwat $rodek i dtugi koniec krzywej co
doprowadzito do wyptaszczenia obu krzywych (spread 2-10L
zawezit sie do 113 pb dla obligaciji i 78 pb dla IRS). Inne rynki w
Europie réwniez mocno zyskiwaty, 10-letni Bund umacniat sie
nawet 10 pb, w podobnej skali spadaty rentownosci obligaciji
10-letnich Wtoch, Hiszpanii, Portugalii, Francji, Wegier. Dzi$
nastroje  inwestorbw wcigz pozostang pod wplywem
ubiegtotygodniowych wydarzen, gtéwnie decyzji FOMC.
Kontynuacja umocnienia na rynkach bazowych powinna
wspiera¢ krajowy dtug, cho¢ uwazamy, ze potencjat do
umocnienia jest juz ograniczony.

Dzisiaj Prezydent Andrzej Duda ma przedstawi¢ zatozenia
projektu ustawy ws. wieku emerytalnego. Podczas kampanii
prezydenckiej A. Duda deklarowat powrét do wieku
emerytalnego 65 lat dla mezczyzn i 60 lat dla kobiet. Wedtug
naszych szacunkéw, obnizenie wieku emerytalnego od
poczatku 2016 r. zwiekszytoby liczbe emerytéw o ok. 300 tys.,
co wigzatoby sie z kosztami dla budzetu rzedu ok. 10 mid zt.

W najblizszym tygodniu uwaga inwestoréw skupi sie na
czynnikach zewnetrznych, poniewaz w kalendarzu krajowym
nie ma kluczowych publikacji danych. W Europie najwazniejsze
beda indeksy aktywnosci za wrzesien (wstepne PMI, Ifo).
Naszym zdaniem powinny one pokaza¢ niezte odczyty,
potwierdzajac, ze strefa euro pozostaje na $ciezce ozywienia
gospodarczego. Z drugiej strony, kolejny sygnat stabosci z Chin
moze by¢ negatywnym impulsem dla walut z rynkéw
wschodzgcych, w tym ztotego.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2053 CZKPLN 0.1554
USDPLN 3.7232 HUFPLN* 1.3514
EURUSD 1.1295 RUBPLN 0.056
CHFPLN 3.8452 NOKPLN 0.4562
GBPPLN 5.7882 DKKPLN 0.5637
USDCNY 6.3689 SEKPLN 0.4505

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 18/09/2015

zamkn.

otwarcie

max

EURPLN 4.193 4213 4204 4.205 4.2059

USDPLN 3666 3.732 3.719 3.722 3.6738

EURUSD 1.127 1.146  1.130 1.130 -
Rynek stopy procentowej 18/09/2015

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
PS1016 (2L) 1.75 -5 23.04.2015 OK0717  1.645
DS1019 (5L) 2.38 -10  23.04.2015 PS0420  2.083
DS0725 (10L) 2.89 -12  06.08.2015 DS0725  3.076

;-3.90
;-3.80
;3.?{}
;3.6{}

Kurs zlotego

M EURPLN 4.21 [4.30
M USDPLN 3.72 L a0
4.10
> 4.00

F3.50

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.64 -3 0.51 -9 0.04 -1
2L 1.68 -5 0.81 -11 0.07 -3
3L 1.77 -6 1.08 -12 0.15 -4
4L 1.89 -8 1.32 -12 0.26 -5
5L 2.01 -10 1.53 -12 0.39 -6
8L 2.33 -10 1.98 -12 0.78 -9
10L 2.47 -10 2.18 -12 1.01 -10
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.63 1

TIN 1.63 0

SW 1.63 0

2W 1.64 0

™ 1.66 0

3M 1.72 0

6M 1.80 0

9M 1.82 0

1Y 1.83 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.73 1
3x6 1.68 0
6x9 1.61 0
9x12 1.58 -2
3x9 1.71 -3
6x12 1.64 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (1))
Polska 73 0 2.34 9
Czechy 0 0 0.04 6
Wegry 164 -1 292 12
Hiszpania 98 0 1.28 -3
Whtochy 110 0 1.10 -2
Portugalia 160 -3 1.84 -4
Irlandia 48 0 0.60 1
Niemcy 13 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
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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‘fvz@i KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*

PIATEK (18 wrzesnia)

Brak publikacji waznych danych
PONIEDZIALEK (21 wrzesnia)

16:00 us Sprzedaz domow Vil min 5,50 - 5,59

WTOREK (22 wrzesnia)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 1,35 - 1,35

SRODA (23 wrzes$nia)
3:45 CN Wstepny PMI-przemyst IX pkt 47,6 - 47,3
9:30 DE Wstepny PMI-przemyst IX pkt 52,8 - 53,3
10:00 EZ Wstepny PMI-przemyst IX pkt 52,0 - 52,3
10:00 PL Stopa bezrobocia VIl % 10,0 10,0 10,1

CZWARTEK (24 wrzesnia)

10:00 DE Indeks Ifo IX pkt 107,9 - 108,3
11:00 PL Aukcja obligacji
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VIl % m/m -2,1 - 2,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 275 - 264
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VIl tys. 515 - 507

PIATEK (25 wrzesnia)
14:30 us Trzeci szacunek PKB 11 kw. % 3,7 - 0,6
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 86,9 - 91,9

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 transakciji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie maja 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig do przeszio$ci 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 transakgcji, 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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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 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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