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Ztoty najmocniejszy od kwietnia

Bank Zachodni WBK

Dobry nastroj utrzymuje sie, aktywnos¢ inwestorow wcigz
na wakacyjnym poziomie, mieszane dane inflacyjne z
Czech i Wegier

EURPLN najnizej od kwietnia, blisko waznego wsparcia,
EURUSD lekko w gore

Krajowe IRS bez zmian, ale rentownosci w dét dzieki
umochieniu za granica

Dzisiaj brak publikacji waznych danych

Okres wakacyjny i brak publikacji waznych sprzyjat wczoraj
niewielkim zmianom na rynkach i spokojnemu przebiegowi
sesji. Na europejskich gieldach ceny akcji lekko rosty,
umacnialy sie tez obligacje, podczas gdy na rynkach
walutowych niewiele sie dzialo. Uwazany za najwiekszego
jastrzebia w Banku Anglii, lan McCafferty powiedziat, ze dalsze
luzowanie polityki pienieznej moze byC¢ niezbedne, jezeli
gospodarka brytyjska w najblizszym czasie spowolni tak
bardzo, jak to sugerujg indeksy nastrojéw. Jego komentarz
ostabit nieco brytyjskiego funta, ale reakcja rynku nie byta zbyt
wyrazna.

Wczoraj zostaty opublikowane wskazniki inflacji w Czechach i
na Wegrzech. O ile na Wegrzech deflacja w lipcu nieco sie
pogtebita (do -0,3% r/r z -0,2% r/r miesigc wczesniej), co bylo
efektem znaczacego spadku cen paliw, to w Czechach roczny
wskaznik CPl wzrést do 0,5% r/r (przy wzroscie cen o 0,3%
m/m) z 0,1% r/r w czerwcu. W skali roku najwiekszy wptyw na
wzrost cen odnotowano w kategorii ,napoje alkoholowe oraz
wyroby tytoniowe”, a takze w Kkategorii ,uzytkowanie
mieszkania i nosniki energii”. W Polsce finalne dane o inflacji
CPI za lipiec zostang opublikowane w pigtek (12 sierpnia). W
naszej ocenie bedg one zgodne ze wstepnym odczytem na
poziomie -0,9% r/r.

Kurs EURUSD, podobnie jak w poniedziatek, we wtorek
réwniez od poczatku dnia wahat sie blisko 1,108. Skala i
dynamika zmian dtugo przypomniaty marazm z poczatku
tygodnia i dopiero pod koniec polskich godzin handlu kurs
zanotowat wyrazniejszy ruch w goére do 1,112. W nocy
amerykanska waluta nieznacznie jeszcze stracita na wartosci i
dzi$ na otwarciu dnia EURUSD znajduje sie blisko 1,115.
Dzisiaj nie zostang opublikowane zadne wazne dane ze $wiata,

wiec wczorajszy wzrost wahan okaze sie zapewne jedynie
przejsciowy w oczekiwaniu na odczyty z USA zaplanowane na
kolejne dni tygodnia.

Kurs EURPLN nie ulegt wczoraj duzym zmianom i przez caty
dzien oscylowat blisko 4,265. Kurs USDPLN byt z kolei stabilny
przez wigkszg czes¢ sesji blisko 3,85, a dzieki odbiciu
EURUSD zakonczyt sesje ponizej 3,84. W przypadku innych
walut CEE, forint odrobit poniedziatkowe straty do euro, a rubel
oddat czes¢ zyskéw odnotowanych na poczatku tygodnia do
dolara. W nocy EURPLN osiggngt tymczasowo 4,255
(najnizszy poziom od poczgtku kwietnia), a dzis na otwarciu
dnia kurs oscyluje nieco powyzej 4,26. Dzisiaj nie poznamy
zadnych nowych, waznych danych, wigc notowania na polskim
rynku walutowym wcigz powinny przebiega¢é w spokojnej
atmosferze.

Na krajowym rynku stopy procentowej notowania IRS pozostaty
wczoraj stabilne, a rentownosci obligacji spadty dzieki
umocnieniu dlugu za granicg. Rentownos¢ 10-letniego
benchmarku zblizyta sie do tegorocznego minimum spadajgc
wczoraj o ok. 5 pb. W efekcie tych zmian zawezity si¢ nieco
asset swap spready, w tym dla sektora 10L do ok. 50 pb
(najnizej od stycznia). Nastgpito réwniez nieznaczne
sptaszczenie krzywej rentownosci — spread 2-10L zawezit sie
do 105 pb, gtéwnie w wyniku zawezenia spreadu 2-5L. W
sektorze 10L spread wobec niemieckiej obligacji o tym samym
terminie wykupu oscyluje blisko 280 pb. W oczekiwaniu na
pigtkowe publikacje istotnych danych z kraju (wstepny PKB,
finalny odczyt CPIl) sadzimy, Zze czynniki globalne bedag
wptywaty na wycene krajowych krzywych. Spodziewamy sie, ze
rentownosci obligacji oraz stawki IRS pozostang blisko
biezgcych poziomdw.

Dzisiaj odbedzie sie posiedzenie Komitetu Stabilnosci
Finansowej (KSF), na ktéorym ma by¢é dyskutowana nowa
propozycja prezydenta Andrzeja Dudy w sprawie kredytow
walutowych. KSF ma dzi$ m.in. powotaé zespét roboczy, ktory
bedzie pracowat nad ksztattem dodatkowych wymogéw
regulacyjnych dla bankéw, ktére majg spowodowac, ze
utrzymanie w portfelach kredytow walutowych bedzie
nieoptacalne. Jak juz pisaliSmy wczesniej, wg prezesa
Glapihskiego propozycje przygotowane przez specjalng grupe
roboczg majg by¢ gotowe w pazdzierniku.

DEPARTAMENT ANALIZ EKONOMICZNYCH:
al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa fax 22 586 83 40

email: ekonomia@bzwbk.pl Strona www: skarb.bzwbk.pl

Maciej Reluga (gtéwny ekonomista) 22 534 18 88
Piotr Bielski 2253418 87
Agnieszka Decewicz 22534 18 86
Marcin Luzinski 2253418 85
Marcin Sulewski 2253418 84

DEPARTAMENT UStUG SKARBU:

Poznan 61 856 5814/30
Warszawa 22 586 8320/38
Wroctaw 71 369 9400


http://skarb.bzwbk.pl/

Bank Zachodni WBK

Rynek walutowy
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Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016

Obligacja o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
X o . apier

(termin) (pb) aukcja .

PS0418 (2L) 1.66 -1 7.07.2016 OK1018 1.706 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 217 -8 28.07.2016 PS0721 2.327 M 3.50

DS0726 (10L) 2.70 7 7.07.2016 DS0726  3.027 .2¥ 166 M5y 2.17 M10v 2.70 i

Kurs ztotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.67 0 0.94 1 -0.21 0
2L 1.71 -2 1.01 1 -0.22 -1
3L 1.73 -3 1.07 0 -0.22 0
4L 1.79 -4 1.12 0 -0.19 -1
5L 1.86 -4 1.18 -1 -0.14 -1
8L 2.06 -4 1.36 -2 0.10 -2
10L 2.18 -4 1.45 -3 0.28 -2
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.61 0

TIN 1.61 0

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 migedzybankowym)**

1x4 1.70 0
3x6 1.68 0
6x9 1.63 0
9x12 1.63 0
3x9 1.76 0
6x12 1.70 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 86 0 2.84 2
Francja 30 -2 0.22 0
Wegry 139 1 2.95 -2
Hiszpania 83 -1 1.08 2
Wiochy 126 3 1.20 1
Portugalia 262 -6 2.86 -1
Ilandia 65 1 0.45 -1
Niemcy 17 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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& Grupa Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (5 sierpnia)
8:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m 0,5 - -0,4 0,1
14:30 uUs Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 180 - 255 292
14:30 us Stopa bezrobocia VII % 4.8 - 4.9 4,9
PONIEDZIALEK (8 sierpnia)
8:00 DE Produkcja przemystowa \Y| % m/m 0,7 - 0,8 -0,9
9:00 Ccz Produkcja przemystowa VI % r/r 2,2 - 3,9 8,6
WTOREK (9 sierpnia)
8:00 DE Eksport VI % m/m 11 - 0,3 -1,9
9:00 Ccz CPI Vi % r/r 0,3 - 0,5 0,1
9:00 HU CPI VI % rir -0,2 - -0,3 -0,2

SRODA (10 sierpnia)
Brak istotnych publikaciji

CZWARTEK (11 sierpnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 269
PIATEK (12 sierpnia)
8:00 GE Wstepny PKB 11 kw. % r/r - - 1,3
9:00 HU Wstepny PKB 11 kw. % rir 1,7 - 0,9
10:00 PL Wstepny PKB 11 kw. % r/r 3,3 3,1 3,0
11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % r/r 1,6 - 1,7
14:00 PL CPI VIl % rlir - -0,9 -0,8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % r/r 11,2 11,2 11,4
14:00 PL Saldo obrotéw biezagcych VI min € -52 -36 495
14:00 PL Eksport \Y| min € 14 753 14 790 13351
14:00 PL Import \Y| min € 14 388 14 607 13224
14:30 us Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 0,2 - 0,6
16:00 us Wstepny Michigan VIl pkt 92,0 - 90,0

Zrodto: 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji 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 moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne mogg $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
kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajoéw, 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¢ sig 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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