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Rynek czeka na dane o zatrudnieniu w USA

PMI ze strefy euro zgodne z oczekiwaniami, ale ISM dla
USA mocno spadt

Polski PMI wzrést mocniej niz oczekiwano

Zloty i polskie obligacje ostabiajg sie

EURUSD w gore pod wptywem stabych danych z USA
Dzisiaj dane o zatrudnieniu poza rolnictwem w USA

Dane o indeksach PMI w przemysle dla strefy euro i Niemiec
okazat sie zgodne ze wstepnymi odczytami. Zaskoczeniem byt
z kolei odczyt dla Wielkiej Brytanii, a wskaznik dla tego kraju
mocno odbit w gore do 53,3 pkt. po dwoch miesigcach ponizej
granicy 50 pkt. Najwazniejszg informacjg dnia na rynkach
globalnych byt jednak odczyt ISM dla Stanéw Zjednoczonych,
ktory pokazat zaskakujgcy spadek aktywnosci w sierpniu
(pierwszy raz od pigeciu miesigcy indeks osiggnat wartos¢
ponizej 50 pkt.), co negatywnie odbitlo sie na $wiatowych
gieldach. W ocenie inwestorow ISM znowu nieco zmniejszyt
szanse na podwyzke stép w USA w najblizszych miesigcach.
Dzisiaj po potudniu pojawig sie kluczowe dla tej kwestii dane o
zatrudnieniu poza rolnictwem w amerykanskiej gospodarce.

W czwartek po potudniu dolar ostabit sie do euro pod wptywem
zaskakujgco stabych danych o indeksie ISM. Kurs EURUSD
wzrést z ok. 1,113 do 1,119 na koniec dnia, a dzi$ rano jest
blisko 1,12. Dzisiaj dla rynku kluczowe beda dane z rynku
pracy USA i ich wptyw na oczekiwania dotyczgce terminu
podwyzki stop procentowych przez Fed.

Na poczatku sesji w czwartek zloty nieco sig¢ umocnit pod
wptywem dobrych danych o indeksie PMI. Pdzniej jednak
kontynuowat ostabienie, widoczne juz od kilku dni. Kurs
EURPLN wzrést do 4,38, natomiast ostabienie do dolara byto
mniej wyrazne ze wzgledu na mocny ruch kursu EURUSD.

Zioty wyraznie ostabit sie wczoraj wobec brytyjskiego funta,
ktoremu sprzyjaty dobre dane o aktywnosci w Dbrytyjskim
przemysle. Kurs GBPPLN wzrést z 5,14 do 5,20 i osiggnat
najwyzszy poziom od lipca. Dzisiaj rano ztoty jest nieco
mocniejszy, EURPLN powrdcit w okolice 4,36. W dalszej czesci
dnia kluczowe dla rynku walutowego beda dane z USA.

Polskie obligacje dalej ostabiaty sie w czwartek. Rentowno$ci
wzrosty o 2-5 punktéw bazowych, mocniej na dtugim koncu.
Bazowe obligacje réwniez ulegty ostabieniu, w zwigzku z czym
spread do Bunda pozostat bez zmian. Ruch w gére zostat
zanotowany takze na rynkach IRS oraz FRA.

Na wczorajszej aukcji ministerstwo sprzedato obligacje warte 7
mid zt przy popycie 10,7 mid z. Na aukcji dodatkowej
sprzedano obligacje za dodatkowe 606 min zt. Rentowno$ci
odpowiadaly poziomom z rynku wtérnego. Szacujemy, ze po
czwartkowej aukcji potrzeby pozyczkowe na ten rok sg pokryte
w ok. 86%.

Indeks PMI dla polskiego przemystu odbit w sierpniu do 51,5
pkt z 50,3 w lipcu pod wptywem wyzszych zamodwien,
zwlaszcza  eksportowych, produkgiji i zatrudnienia.
Spodziewali$my sie odbicia, gdyz naszym zdaniem lipcowy
odczyt zostat zanizony przez czynniki jednorazowe. Jednak
ruch w gére okazat sie mocniejszy od naszych i rynkowych
oczekiwan. Solidne dane o zamdéwieniach eksportowych dajg
nadzieje, ze eksport moze zanotowa¢ pewne ozywienie w I
kw. (w pierwszym pétroczu dynamika obrotéow handlowych z
zagranicg wyraznie stabta). Warto jednak pamieta¢, ze PMI byt
w ostatnich  kilku kwartatach najbardziej zmiennym
wskaznikiem koniunktury w polskim przemysle i jego mocne
wahania czesto niezbyt dobrze pokrywaty sie z rzeczywistymi
tendencjami w produkciji.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3623 CZKPLN 0.1614
USDPLN 3.8973 HUFPLN* 1.4075
EURUSD 1.1193 RUBPLN 0.0593
CHFPLN 3.9763 NOKPLN 0.4680
GBPPLN 5.1746 DKKPLN 0.5863
USDCNY 6.6795 SEKPLN 0.4554

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/09/2016

max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.346 4.369 4.359 4.368 4.3607

USDPLN 3.899 3919 3.909 3.915 3.9116

EURUSD 1.112 1.117 1.115 1.116 -
Rynek stopy procentowej 01/09/2016

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja
PS0418 (2L) 1.65 2 1092016 OK1018 1647
PS0421 (5L) 2.21 5  18.08.2016 PSO721  2.114
DS0726 (10L) 2.81 5 1092016 DS0726 2.791 l W2y 165 M5y 220 M10v 2.81

Kurs zlotego
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Rentownosci obligacji skabowych

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.62 1 0.95 -1 -0.20 0
2L 1.66 2 1.03 -1 -0.21 0
3L 1.67 2 1.09 0 -0.20 -1
4L 1.74 2 1.15 0 -0.17 -1
5L 1.82 2 1.20 0 -0.13 0
8L 2.05 2 1.35 0 0.11 0
10L 2.18 3 1.43 0 0.29 0
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.60 13
TIN 1.60 3
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 1.68 0
3x6 1.62 1
6x9 1.58 1
9x12 1.55 0
3x9 1.69 1
6x12 1.63 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 74 -3 2.83 3
Francja 29 0 0.24 0
Wegry 134 -1 3.01 5
Hiszpania 79 0 1.12 4
Wiochy 135 0 1.24 3
Portugalia 284 -1 3.10 1
Irlandia 65 1 0.51 3
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

Bank Zachodni WBK

&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA ﬁf\TR?E'é'@*
PIATEK (26 sierpnia)
us Konferencja w Jackson Hole
14:30 us PKB Il kw. % rir 1,1 - 1,1 0,8
16:00 us Indeks Michigan VI pkt. 90,6 - 89,8 90,4
PONIEDZIALEK (29 sierpnia)
14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0,4 - 0,4 0,2
14:30 us Woydatki konsumentow Vi % m/m 0,3 - 0,3 0,4
WTOREK (30 sierpnia)
10:00 PL PKB 11 kw. % r/r 3,1 3,1 3,1 3,0
16:00 us Zaufanie konsumentow VIl pkt. 97,0 - 101,12 96,7
SRODA (31 sierpnia)
11:00 EZ Wstepny HICP VI % r/r 0,3 - 0,2 0,2
14:00 PL Wstepny CPI VIl % rir -0,9 -1,0 -0,8 -0,9
14:15 uUsS Raport ADP Vi tys. 173 - 177 194
16:00 us Niezakoriczona sprzedaz domow VIl % m/m 0,8 - 1,3 -0,8
CZWARTEK (1 wrzesnia)
CN PMI w przemysle Vil pkt. 49,8 - 50,4 49,9
9:00 PL PMI w przemysle VI pkt. 50,5 50,6 51,5 50,3
9:55 DE PMI w przemysle VI pkt. 53,6 - 53,6 53,8
10:00 EZ PMI w przemysle VIl pkt. 51,8 - 51,7 52,0
14:00 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 265 - 263 261
16:00 us ISM w przemysle VI pkt. 52,0 - 49,4 52,6
PIATEK (2 wrzesnia)
9:00 cz PKB 11 kw. % rir - 2,5
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 180 - 255
14:30 us Stopa bezrobocia Vil tys. 4.8 - 4.9
16:00 us Zamowienia przemystowe VI % m/m 1,9 - -1,5

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 spétki
zalezne moga $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 istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, 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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