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Dane z USA w centrum uwagi

Gietdy bez zmian w oczekiwaniu na dane z USA

Podwyzka stop przez czeski bank centralny, obawy o
wzrost gospodarczy w Anglii

Ztoty zyskuje, EURUSD coraz wyzej
Dzisiaj raport o amerykanskim rynku pracy za lipiec

Dzien przed amerykanskim raportem z rynku pracy czesto
bywa na rynkach dos$¢ spokojny. Pomijajgc wzrost wahan jaki
nastapit w reakcji na rewizje w doét prognoz wzrostu PKB w
Wielkiej Brytanii przedstawiong przez Bank Anglii (na 2017 z
1,9% do 1,7% na 2018 z 1,7% do 1,6%) wczoraj tez nie zaszty
znaczne zmiany. Wskazniki PMI dla sektora ustug panstw
strefy euro byly nieznacznie gorsze od wstepnych szacunku,
ale nie podwazaty przekonania o optymizmie przedsiebiorcow i
postepujgcym ozywieniu gospodarczym. Na swiatowym rynku
dilugu przewazaly spadki rentownosci. Wskaznik ISM dla
sektora ustug USA spadt najnizej od sierpnia ubiegtego roku.
Stabo wypadt réwniez jeden z jego komponentéw — subindeks
zatrudnienia — ktory jest wazng wskazoéwkg przed dzisiejszym
odczytem zmiany liczby pracujgcych poza rolnictwem w USA.

EURUSD znowu nie doczekat sie danych, ktére podwazatyby
obecny wyrazisty trend wzrostowy. Uklad ostatnich publikacji
pozostat korzystniejszy dla wspdlnej waluty niz dla dolara.
Zaréwno srodowy raport ADP jak i wczorajszy indeks ISM
zadziataly studzagco na oczekiwania rynkowe przez dzisiejszym
miesiecznym raportem z amerykanskiego rynku pracy i w
rezultacie EURUSD po potudniu znéw wspiat sie ponad 1,1850.
Dzisiaj rano kurs jest nieco powyzej tego poziomu. Biorgc pod
uwage ostatnie znaczne wzrosty EURUSD, wigkszy wptyw na
notowania moze mie¢ wg nas pozytywna niespodzianka, ale po
ostatnich danych moze by¢ o nig trudno.

EURPLN spadt ponizej 4,25, ktére nie oznacza wytamania sie z
pasma dotychczasowych wahan i wcigz wyglgda skromnie w
poréwnaniu z ruchami z potowy lipca, gdy na ztotym odbita sie
kwestia ustaw o sgdownictwie, protestow i nasilajgcego sie
sporu rzadu z Komisjg Europejskg. Dzisiejsze dane z USA moga
okaza¢ sie wazne dla ziotego. Rynek zinterpretowat ostatni
komunikat FOMC jako dos¢ gotebi, ale pozytywna reakcja
ztotego byta tylko nieznaczna i chwilowa. Biorgc pod uwage
fakt, ze krajowe czynniki wywierajg raczej presje na wzrost
EURPLN niz na jego spadek, wydaje nam sig, ze dane z USA
mogg mie¢ wiekszy wptyw na kurs w przypadku pozytywnych
zaskoczen, czyli jesli miatyby jastrzebi wydzwiek.

Bank Zachodni WBK

Decyzja czeskiego banku centralnego (CNB) o podwyzszeniu
stop procentowych byta zaskoczeniem dla rynku, ktéry co
prawda zaktadat zaciesnienie polityki pienieznej, ale nie tak
szybko od kiedy CNB zakonczyt interwencje na rynku korony.
Reakcja korony byta gwattowna ale stosunkowo mata, bo po
dotknieciu przez EURCZK poziomu 25,9 kurs wspigt sie znéw
powyzej 26,0. CNB zrewidowat w gére swoje prognozy wzrostu
gospodarczego, ale jednoczesnie obnizyt spodziewang Sciezke
CPI. Prezes banku podkreslit tez, ze dalsze podwyzki zaleze¢
beda miedzy innymi od skali aprecjacji korony.

Rynek krajowych obligacji pozostawat wzglednie stabilny przez
caly czwartek, krajowa krzywa rentownosci i IRS przesunety sie
réwnolegle w dét o 2 pb. Wplywu na to mozna doszukiwaé sie
w zachowaniu niemieckiego i amerykanskiego rynku dtugu,
gdzie rentownosci znizkowaly nieznacznie po potudniu po
redukcji prognoz wzrostu gospodarczego przez Bank Anglii.
Spready asset swap dla polskich obligacji nominowanych w
PLN i EUR nie zmienity sie w istotny sposob. Decyzja
czeskiego banku centralnego o podwyzce stop o 25 pb.,
podobnie jak wyniki krajowej aukcji nie miata wptywu na rynek.

W horyzoncie najblizszych dni nie spodziewamy sie wiekszych
zmian na krajowym rynku stopy. Brak istotnych danych z kraju,
ignorowanie przez rynki lokalnych zawirowan z politycznych
powinny stabilizowa¢ rynek. Jeszcze dzisiaj wahania mogg byé
podwyzszone w reakcji na dane z USA. Rynek nie wycenia
kolejnej podwyzki stop Fed w tym roku, wiec jesli dane bedg
lepsze od oczekiwan, to reakcja rynku moze by¢ wieksza niz w
przypadku rozczarowania.

Na czwartkowym przetargu zamiany MF sprzedato obligacje
OKO0419 / WZ1122 / PS0123 / WZ0126 / DS0727 | WS0447
tacznie za 5,76 mid PLN. Niemal 40% sprzedanych papierow
stanowity OK0419. Po aukcji MF sfinansowato 72% potrzeb
pozyczkowych na ten rok.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.2414 CZKPLN 0.1629 i
USDPLN 3.5702 HUFPLN* 1.3950 . =440
EURUSD 1.1880 RUBPLN 0.0591 L
CHFPLN 3.6870 NOKPLN 0.4525
GBPPLN 4.6900 DKKPLN 05702 -4.20
USDCNY 6.7186 SEKPLN 0.4409 r

*za 100HUF .00

Poprzednia sesja na rynku FX 03/08/2017

max otwarcie zamkn. fixing r

EURPLN 4243 4261 4254 4243 42538 -3.80

USDPLN 3.569 3.598 3.585 3.575 3.5918 F

EURUSD 1.183 1.191 1.187 1.187 - k3,60

Rynek stopy procentowej 03/08/2017 " : : T : T T : —
Obligacje na rynku miedzybankowym ] ;;i% | Mar 5017 Jun
Obligacja o Zmiana Ostatnia Pabi Srednia
. (] . pier
(termin) (pb) aukcja .
OKO0419 (2L) 1.81 1 23.03.2017 OK0419  2.049 Rentownosci obligacji skabowych
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O/N 1.57 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
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Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**
= -
= FRA 3x6 1.76 Lo
FRAGX?  1.79 F
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3x9 1.84 0
6x12 1.86 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD Spread 10L* 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 3.00

Polska 71 -1 2.87 -3

Francja 17 0 0.27 0 L1HU 2.6318 2.50

Wegry 116 1 2.63 -1 2.00

Hiszpania 64 0 0.98 -1

Wiochy 133 0 153 -1 150

Portugalia 160 -1 2.37 -1 1.00

Irlandia 32 -1 0.28 0

Niemcy 12 -1 - - 0.50

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia " Dec | T Mar T " Jun T

2016 | 2017
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOIZ;;WBK REALIZACJA 2>t aTNE,
PIATEK (28 lipca)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB 1l kw. % rlr 25 - 2,6 1,2
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 93,1 - 93,4 95,1
PONIEDZIALEK (31 lipca)
11:00 EZ Wstepny CPI VII % r/r 1,2 - 1,3 1,3
14:00 PL Wstepny CPI Vi % r/r 1,7 1,6 1,7 15
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m 1,0 - 15 -0,7
WTOREK (1 sierpnia)
9:00 PL PMI - przemyst Vi pkt 53,5 54,0 52,3 53,1
9:00 HU PMI - przemyst Vi pkt 57,0 - 54,2 56,9
9:30 Ccz PMI - przemyst Vi pkt 56,2 = 55,3 56,4
9:55 DE PMI - przemyst VIl pkt 58,3 - 58,1 59,3
10:00 EZ PMI - przemyst Vi pkt 56,8 = 56,6 57,3
11:00 EZ PKB Il kw. % rir 21 - 2,1 1,9
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m 0,4 - 0,0 0,3
14:30 us Woydatki konsumentéw VI % m/m 0,2 - 0,1 0,2
14:30 us Inflacja bazowa PCE VI % r/r 14 - 15 15
16:00 us ISM - przemyst Vi pkt 56,0 - 56,3 57,8
SRODA (2 sierpnia)
14:15 us Raport ADP VI tys. 190 - 178 191
CZWARTEK (3 sierpnia)
09:55 DE PMI - ustugi VII pkt 53,5 - 53,1 53,7
10:00 EZ PMI - ustugi VII pkt 55,4 - 55,4 54,7
11:30 PL Aukcja obligacji
13:00 Cz Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25 0,05
13:00 UK Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25 0,25
16:00 us ISM - ustugi Vi pkt 56,5 - 53,9 57,4
PIATEK (4 sierpnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m 0,5 - 1,0 1,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem W tys. 180 - 222
14:30 us Stopa bezrobocia Vi % 4,3 - 4,4

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 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig¢ 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 informacji, dostgpnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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