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Dzisiaj dane o PKB w USA

Mieszane nastroje na swiatowych gietdach
Ztoty stabilny, EURUSD w dét

Polski rynek stopy procentowej mocniejszy
Dzisiaj po potudniu wazne dane z USA

Wczorajsza sesja na europejskich parkietach przebiegata w
mieszanych nastrojach. Gofgbi ton $rodowego komunikatu
FOMC sprawit, ze na swiecie raczej dominowata tendencja do
umachniania obligacji, cho¢ rentownosci Treasuries lekko rosty.
Dolar odrabiat nocne straty wobec euro, a cena ziota rosta i
osiggneta juz 1263 USD za uncje. Dane z USA nie byly
jednoznaczne. W  zesztym tygodniu liczba nowych
bezrobotnych byta jedynie nieznacznie wyzsza od oczekiwan.
Zaméwienia na dobra trwatego uzytku zaskoczyty mocno na
plus, ale po wytgczeniu srodkéw transportu odczyt byt gorszy
od prognoz. Rynek czeka na kolejne wazne dane z USA, ktére
moga mie¢ wptyw na wycene podwyzki stép procentowych za
oceanem — dzi$ poznamy pierwszy szacunek PKB za Il kw.

Kurs EURUSD zneutralizowat wczoraj ok. potowe silnego ruchu
w goére do ok. 1,177 ze Srodowego wieczora i na koniec
europejskich godzin handlu oscylowat blisko 1,17, a wieczorem
zszedt nawet ponizej, mimo kolejnej przegranej Republikanéw
w Senacie USA w sprawie zmian w Obamacare. Po
wczorajszym umocnieniu dolara, dzisiaj wahania na rynku
moga wzrosngc¢, bowiem w trakcie dnia poznamy wazne dane z
USA. Odczyt wstepnego PKB za Il kw. w USA moze by¢
waznym czynnikiem dla rynkéw na koniec tygodnia.

Kurs EURPLN wzrést wczoraj przejsciowo do ponad 4,26, po
czym powrdcit do punktu wyjscia, a USDPLN rdst stopniowo,
ale pozostat nizej niz w srode. Na koniec dnia EURPLN wrocit
do ok. 4,255, a USDPLN wyniost ok. 3,65. Gotebi wydzwiek
komunikatu FOMC nie zdotat znaczgco umocni¢ ziotego
(zapewne ze wzgledu na wigkszg niepewnos¢ politycznag,
wywotang konfliktem wokdét zmian w sgdownictwie i reakcjg
Komisji Europejskiej). Wptyw dzisiejszych danych z USA tez
moze by¢é z tego powodu ograniczony. Kurs EURPLN
ustabilizowat sie i czeka na kolejny wazny impuls. Kurs
EURCHF wzrost wezoraj powyzej 1,12, a dzis jest juz powyzej
1,13, a wiec najwyzej od stycznia 2015 r., gdy kurs franka
szwajcarskiego zostat uwolniony przez lokalny bank centralny.
W efekcie CHFPLN spadt do 3,75.
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W regionie, EURHUF pozostat blisko 305 pomimo gorszych od
oczekiwan danych o stopie bezrobocia w czerwcu (spadek do
4,3% z 4,4% w maju, wobec konsensusu na poziomie 4,2%).
Pozostate waluty CE3 tracity. Od rana czeska korona ostabiata
sie i kurs EURCZK wzrost do 26,05 w zwigzku ze stabnacymi
oczekiwaniami uczestnikédw rynku dot. podwyzki stép juz na
przysztotygodniowym posiedzeniu. Ceny ropy naftowej lekko
rosty, USDRUB pozostat stabilny blisko 59,5.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
spadaly. Na dtugim koncu obligacje umocnity sie o ok. 2,5 pb,
podczas gdy stawki IRS spadty o 1 pb. Umocnienie obligacji w
strefie euro przyczynito sie do wzrostu popytu na obligacje
krajow regionu, z ktérych najmocniej zyskaty papiery czeskie.
Naszym zdaniem dzisiejsza sesja powinna przebiega¢ dos$¢
spokojnie. Po weekendzie inwestorzy zapoznajg si¢ nie tylko
ze strukturg portfeli gtéwnych inwestoréw na koniec czerwca,
ale réowniez dowiedzg sie o podazy SPW na sierpien. W
przysztym miesigcu podaz obligacji na rynku bedzie, naszym
zdaniem, ograniczona — zgodnie z planem emisji na Ill kwartat
w sierpniu planowane sg tylko dwie aukcje (3.08 i 24.08). W
przysztym miesigcu na rynek wptyng jedynie srodki z wykupu
bonu skarbowego w kwocie 5,975 mid zt.

W wywiadzie dla PAP wiceminister rodziny, pracy i polityki
spofecznej Marcin Zieleniecki powiedziat, ze deficyt Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych, ze wzgledu na korzystng sytuacje
na rynku pracy, na koniec 2017 r. moze by¢ nizszy o 4 mid z
od planowanego. Wedlug wiceministra po wejsciu w zycie
przepisOw obnizajgcych wiek emerytalny do 65 lat dla
mezczyzn i 60 lat dla kobiet, ok. 331 tys. nabedzie uprawnienia
emerytalne, jednak ok. 25% z nich (83 tys. osdb) moze
odroczy¢ swojg decyzje i nie ztozy¢ wniosku od razu, m.in. ze
wzgledu na dobrg sytuacje na rynku pracy. Wedtug MRPiPS do
tej pory 17% ubezpieczonych decydowalo sie na
kontynuowanie zatrudnienia po nabyciu praw do emerytury.
Naszym zdaniem odsetek o0s6b wstrzymujgcych sie z
wnioskiem o emeryture nie powinien znaczaco wzrosnggc,
poniewaz obecne przepisy umozliwiajg kontynuacje pracy
zawodowej juz po otrzymaniu Swiadczenia emerytalnego i dla
duzej czesci ubezpieczonych bedzie to racjonalny wybor.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2502 CZKPLN 0.1631
USDPLN 3.6342 HUFPLN* 1.3912
EURUSD 1.1695 RUBPLN 0.0610
CHFPLN 3.7530 NOKPLN 0.4578
GBPPLN 4.7534 DKKPLN 0.5715
USDCNY 6.7474 SEKPLN 0.4430
*za 00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 27/07/2017
max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.243 4.268 4.253 4.250 4.265
USDPLN 3.610 3.658 3.658 3.643 3.6366
EURUSD 1.163 1.178 1.163 1.166 -
Rynek stopy procentowej 27/07/2017

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja .
OK0419 (2L) 1.79 -2 23.03.2017 OK0419  2.049
PS0422 (5L) 2.64 -2 23.03.2017 PS0422  2.945
DS0727 (10L) 3.30 -1 23.03.2017 DS0727  3.568

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.78 0 1.46 -1 -0.25 0
2L 1.94 0 1.60 -2 -0.16 2
3L 2.08 0 1.72 -3 -0.03 0
4L 2.23 0 1.82 -3 0.11 -1
5L 2.36 -1 1.92 -3 0.26 -1
8L 2.67 -1 215 -3 0.68 -1
10L 2.83 -1 2.27 -2 0.92 -2
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.57 -1

TIN 1.58 0

SW 1.59 0

2W 1.62 0

™ 1.66 0

3M 1.73 0

6M 1.81 0

9M 1.83 0

1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.74 0
6x9 1.77 0
9x12 1.81 0
3x9 1.81 0
6x12 1.83 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (1))
Polska 71 -1 2.78 0
Francja 18 0 0.27 0
Wegry 116 1 2.58 1
Hiszpania 63 0 0.96 0
Wiochy 133 0 1.56 0
Portugalia 166 -1 241 1
Irlandia 32 -1 0.30 0
Niemcy 13 -1 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**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

. PROGNOZA
S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek mowak  FEALZACIA Sptiallod
PIATEK (21 lipca)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vi % rir 59 5,7 5,0 6,2
PONIEDZIALEK (24 lipca)
9:30 GE Wstepny PMI — przemyst VIl pkt 59,2 - 58,3 59,6
9:30 GE Wstepny PMI — ustugi Vi pkt 54,3 - 53,5 56,4
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Vi pkt 57,2 - 56,8 57,4
10:00 EZ Wstepny PMI — ustugi Vi pkt 55,5 - 55,4 55,4
16:00 us Sprzedaz domoéw VI min 5,56 - 5,52 5,62
WTOREK (25 lipca)
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 71 7,2 71 7,4
10:00 GE Indeks Ifo Vi pkt 114,9 - 116 115,2
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw Vi pkt 116,0 - 1211 117,3
SRODA (26 lipca)
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw Y tys. 615 - 610 605
20:00 us Decyzja FOMC % 1,0-1,25 - 1,0-1,25 1,0-1,25
CZWARTEK (27 lipca)
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \i % m/m 3,0 - 6,5 -0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 240 - 244 234
PIATEK (28 lipca)
14:30 uUs Pierwszy szacunek PKB 11 kw. % rir 2,5 - 1,4
16:00 us Indeks Michigan Wi pkt 93,1 - 95,1

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 publikaciji 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$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 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 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 Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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