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Rynek czeka na Fed

Optymizm utrzymuje sie na rynku, kolejne mocne dane z
USA

Podwyzszone wahania EURPLN, dolar nieznacznie zyskuje
dzieki danym z USA

Polskie IRS bez duzych zmian, krzywa obligacyjna bardziej
plaska po informacji o podazy na aukcji

Dzisiaj kolejne dane z USA, wieczorem decyzja FOMC

Od poczatku dnia nastroj na globalnym rynku byt umiarkowanie
pozytywny. Europejskie indeksy gietdowe nieznacznie rosty, co
byto jednak niewystarczajgce aby umocni¢ waluty CEE, ktore
wczoraj lekko stracity. Na rynku dlugu zmiany w dalszym ciagu
byly nieznaczne, podobnie jak w przypadku gtéwnych kurséw
walutowych. Popotudniowe dane z USA zaskoczyty mocno na
plus wpisujgc sie w trend pozytywnych niespodzianek, jakie
przyniosty niedawne odczyty z najwiekszej gospodarki Swiata.
Lipcowy indeks nastroju konsumentow pogorszyt sie w ciggu
miesigca, ale tylko minimalnie, a czerwcowa sprzedaz nowych
domoéw byta najwieksza od lutego 2008.

Wg informacji medialnych, rzad japonski szykuje pakiet
stymulacji fiskalnej wart 28 bilionéw jenoéw. Ta informacja
osfabita jena, ktdry stracit ok. 1% do dolara i wsparta japonska
gielde. Gietdy w Chinach zanotowaty z kolei kilkuprocentowe
straty, co miato zwigzek z obawami na temat mozliwych zmian
regulacyjnych, ktére mogg zmniejszy¢ doptyw $rodkéw na
gielde.

Kurs EURUSD wzrdst wezoraj w pierwszej fazie sesji do 1,103,
ale na koniec dnia byt blisko 1,10, gdzie spadt jeszcze przed
bardzo dobrymi danymi z USA. Ostatnie sygnaty z gospodarki
USA byty catkiem dobre co sprawito, ze rynkowe szanse na
podwyzke stop Fed o 25 pb w tym roku zaczety rosng¢ (do
50% dla grudnia wg Bloomberga), ale dolar nie zyskat na tym
za bardzo. Inwestorzy nie oczekujg zmian stép Fed na
dzisiejszym posiedzeniu, ale ocena perspektyw dla gospodarki
USA przedstawiona przez FOMC moze by¢ cenng wskazowka
czy kolejna podwyzka stép jest mozliwa jeszcze w tym roku.

Kurs EURPLN wzrost niedlugo po otwarciu sesji do 4,37, ale
jeszcze przed publikacjg danych z USA szybko spadt do prawie
4,35. USDPLN byt tymczasem stabilny blisko 3,96. Duzo stabiej
radzity sobie inne waluty CEE — na rynku forinta odnotowano
realizacje zyskéw z poniedziatkowego umocnienia wegierskiej
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waluty do euro (kurs EURHUF wzrést powyzej poniedziatkowego
maksimum), a dalszy spadek cen ropy pchat USDRUB dalej w
gore (powyzej 66). Bank Wegier zgodnie z oczekiwaniami nie
zmienit stop i zapowiedziat, ze luzna polityka pieniezna bedzie
obowigzywata przez diugi czas. Dzisiaj wieczorem decyzje ws.
stop oglosi Fed. Rynek nie oczekuje zmian i dlatego kluczowy
bedzie komunikat. Warto jednak pamietaé, ze po Brexicie ztoty
w poréwnaniu do innych walut wschodzacych zyskat wyraznie
mniej na rosngcych oczekiwaniach na luzniejsza polityke
pieniezng w strefie euro czy mniej podwyzek stép Fed. Dlatego
ewentualny pozytywny wpltyw gotebich sygnatéw z USA moze
by¢ dla zlotego niezbyt istotny. Wczoraj kurs EURCHF wzrost
gwattownie z ok. 1,085 do ponad 1,09, co spowodowato
spadek kursu CHFPLN ponizej 4,00 — najnizej w tym miesigcu.
Na rynku pojawity sie plotki, ze ten ruch franka byt
spowodowany interwencjg banku centralnego Szwaijcarii.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS pozostaty stabilne, a
krzywa obligacyjna wyptaszczyta sie w wyniku ostabienia na
krotkim koncu oraz srodku krzywej. Impulsem od ruch w gére
rentownosci mogta by¢ informacja resortu finanséw o seriach
obligacji oferowanych na jutrzejszej aukcji. Ministerstwo
Finanséw podato, ze w czwartek zaoferuje 5-letni benchmark
PS0721 i obligacje zmiennokuponowe WZ1122 i WZ0126 za
taczng kwote 5-8 mid zt (wobec 4-9 mid zt pierwotnie
planowanych). Z najnowszych danych resortu wynika, ze na
koniec maja inwestorzy zagraniczni posiadali 38% (ok. 5,9 mid
zt) PS0721 i 1% (71 min zt) WZ0126 wyemitowanych na tamten
moment. Natomiast krajowe banki posiadaty 36% wartosci
emisji PS0721 (ok. 5,56 mid zl) oraz prawie 50% emisji
WZ0126 (ok. 3,03 mid zt).

Doradca Prezydenta, Marek Dietl, powiedziat wczoraj, ze zmiany
na rynkach — wynik brytyjskiego referendum oraz préba puczu w
Turcji — wptynety na prace nad ustawg o kredytach hipotecznych,
ale dodat, ze ,koncepcyjnie projekt ustawy jest gotowy” i wkrétce
trafi do Sejmu. Dietl powiedziat, Ze pojawi sie zapewne kwestia
zwrotu czesci spreaddw, a w kontekscie mozliwosci oddania
mieszkania zaproponowane bedg ,nowatorskie rozwigzania”.
Przewidziane majg by¢ rowniez zgodne z migedzynarodowymi
standardami rachunkowosci rozwigzania pozwalajgce bankom
roztozy¢ straty na lata. Odnoszac sie do roli NBP w tym procesie
Dietl odpowiedziat nie wprost, ze bank centralny jest niezalezny
i jego zadaniem jest dbac o stabilnosc¢ pienigdza.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie =460
EURPLN 4.3605 CZKPLN 0.1614 F
USDPLN 3.9671 HUFPLN* 1.3923 w440
EURUSD 1.0992 RUBPLN 0.0602 |
CHFPLN 3.9936 NOKPLN 0.4625
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USDCNY 6.6708 SEKPLN 0.4584 r
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Rynek s opy.prO(.:en owej ) 26/07/2016 Jun Sep Dec Mar Jun
Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016

Obligacja 3 Zmiana Ostatnia . Srednia

. ) ) Papier
(termin) (pb) aukcja

PS0418 (2L) 1.68 1 7.07.2016 OK1018 1.706 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 240 7 25.05.2016 PS0721 2.454 F3.50

DS0726 (10L) 2.90 4 7.07.2016 DS0726  3.027 l W2y 1.67 M5y 232 W 10v 291

Kurs zlotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.66 0 0.89 0 -0.20 0
2L 1.72 3 0.98 0 -0.21 0
3L 1.75 4 1.05 0 -0.20 0
4L 1.83 4 1.12 0 -0.17 0
5L 1.91 4 1.19 0 -0.11 0
8L 212 1 1.38 0 0.16 1
10L 2.25 0 1.48 0 0.36 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)

O/N 1.60 -2

TIN 1.61 -1

SW 1.60 0

2W 1.62 0

™ 1.65 0

3M 1.71 0

6M 1.79 0

9M 1.80 0

1Y 1.81 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

1x4 1.70 0
3x6 1.67 0
6x9 1.62 1
9x12 1.60 1
3x9 1.75 1
6x12 1.68 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb)
Polska 89 0 2.94 -2
Francja 32 -1 0.22 -1
Wegry 143 1 292 -3
Hiszpania 88 0 1.14 -2
Wiochy 134 1 1.28 0
Portugalia 277 3 3.05 -1
Irlandia 65 1 0.51 0
Niemcy 16 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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\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘a:TR‘;yé"é*
PIATEK (22 lipca)

9:30 DE Wstepny PMI w przemysle Vi pkt. 53,4 - 53,7 54,5

10:00 EZ Wstepny PMI w przemysle VI pkt. 52,0 - 51,9 52,8

PONIEDZIALEK (25 lipca)
10:00 PL Stopa bezrobocia VI % 8,8 8,8 8,8 9,1
10:00 DE Indeks Ifo VI pkt. 107,5 - 108,3 108,7
WTOREK (26 lipca)

14:00 HU Decyzja banku centralnego o stopach Vi % 0,90 = 0,90 0,90

16:00 us Indeks nastrojéw konsumentow Vi pkt 95,5 - 97,3 97,4

16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VI tys. 560 - 592 572
SRODA (27 lipca)

14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VI % m/m -1,4 - -2,3

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m 1,2 - -3,7

20:00 us Decyzja FOMC % 0,25-0,50 - 0,25-0,50

CZWARTEK (28 lipca)

11:00 PL Aukcja obligacji

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 253
PIATEK (29 lipca)

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

11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % rir 15 - 1,7

14:00 PL Wstepny CPI VIl % rlir - -0,9 -0,8

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne VIl % rlir 0,2 0,2 0,2

14:30 us Pierwszy szacunek PKB Ilkw. % kw./kw. 2,6 - 11

16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 90,5 - 89,5

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 publikaciji 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 kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci 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 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 spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, 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 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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