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Awersja do ryzyka utrzymuje sie

Pesymizm utrzymuje sie na rynku

EURPLN i USDPLN coraz wyzej, EURUSD znowu w dot
Polskie rentownosci i IRS bez duzych zmian

Dzis tygodniowe dane z rynku pracy USA

Od poczatku tygodnia na globalnym rynku panuje raczej staby
nastrdj i podobnie byto w $rode. Ostatnie dane z Niemiec byty
stabsze od oczekiwan, a popyt na ryzykowne aktywa ostabiato
dodatkowo nasilenie napiecia miedzy USA i Koreg Pétnocnag. W
efekcie, indeksy gietdowe w Europie spadty, obligacje zyskaly, a
waluty CEE stracity na wartosci. Wczoraj poznalismy wstepne
dane z USA o wydajnosci pracy w Il kw., ktére zaskoczyty na
plus i umacniaty po potudniu dolara.

Kurs EURUSD dtugo wahat sig blisko 1,174, ale podobnie jak
we wtorek, w Srode po potudniu dolar znowu zaczat szybko sie
umacnia¢ do euro. W efekcie, kurs spadt przejsciowo ponizej
1,17. Ruchy w trakcie dnia sg ostatnio bardzo gwattowne, na co
wptyw ma obnizona wakacyjna ptynnos¢. Dzi$ poznamy dane o
tygodniowej liczbie nowych bezrobotnych. Dane sg wazne, ale
w ostatnim czasie nie miaty istothego wptywu na notowania. W
oczekiwaniu na pigtkowy odczyt amerykanskiej inflacji mogg
jednak wywota¢ wyrazniejsze zmiany w trakcie dzisiejszej sesiji.
Ten wyczekiwany odczyt CPl nabrat dodatkowego znaczenia
po wczorajszej wypowiedzi cztonka FOMC Charlesa Evansa.
Stwierdzit on, ze o ile zasadne jest, zeby na najblizszym
posiedzeniu Fed zapowiedziat dziatania redukujgce rozmiar
jego bilansu, to w kwestii kolejnych podwyzek stop kluczowe
jest czy inflacia pozostanie ostabiona  czynnikami
technologicznymi (za ostatnimi stabszymi odczytami staty
obnizki cen ustug telekomunikacyjnych). Na dzi$ zaplanowane
jest wystgpienie Williama Dudleya.

Kurs EURPLN wzrést wczoraj czwartg sesje z rzedu i w trakcie
dnia byt juz bardzo blisko 4,27, a wiec gérnego ograniczenia
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konsolidacji w ktdrej porusza sie od konca lipca. USDPLN odbit
do 3,65 z 3,63, na co wptyw miat réwniez spadek EURUSD.
Spadek popytu na ryzykowne aktywa umacniat franka i CHFPLN
odbit do 3,78 z 3,72 (a jeszcze w piatek kurs byt blisko 3,68).
Pozostate waluty CEE takze wczoraj stracity. EURHUF przebit
305, EURCZK znalazt sie powyzej 26,15, a USDRUB testowat
60. EURPLN jest bardzo blisko pierwszego waznego oporu i
nadchodzgce sesje mogg by¢ kluczowe dla dalszego rozwoju
sytuacji — czy w najblizszych dniach ztoty bedzie dalej tracit w
kierunku powyzej 4,27 za euro czy tez rozpocznie sie ruch
korygujacy do ok. 4,23.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wzrosty o
nie wiecej niz 2 pb, podczas gdy stawki IRS pozostaty stabilne.
Wzrost popytu na bezpieczne aktywa pchnat rentownosci 10-
letnich obligacji USA i Niemiec o ok. 5 pb w dot w pierwszej
potowie dnia, ale potem ruch zostat w duzej mierze odwrdocony.
Sadzimy, ze dzi§ przez wiekszg czes¢ dnia wahania moga
pozosta¢ raczej niewielkie i ewentualnie po potudniu rynek
moze zareagowac na tygodniowe dane z rynku pracy USA.

Wedtug ankiety kredytowej NBP za Il kw. 2017 r., banki po raz
pierwszy od konca 2015 r. zanotowaty wzrost popytu ze strony
firm. Wedtug oficerow kredytowych wynikalo to przede
wszystkim z wiekszych potrzeb w zakresie finansowania
inwestycji, zapasow i kapitatu obrotowego. Naszym zdaniem
jest to kolejny sygnat (obok przyspieszenia produkcji
budowlanej i liczby podpisanych uméw na finansowanie UE)
Swiadczgcy o ozywieniu w inwestycjach. Naszym zdaniem w |l
kw. ozywienie to wcigz bedzie dos¢é mizerne (wzrost o ok. 3%
r/r), ale w kolejnych powinno si¢ rozpedzac. Ankieta pokazata
takze wzrost popytu na kredyty mieszkaniowe i konsumpcyjne
oraz zaostrzenie kryteriow ich przyznawania (w tym po raz
pierwszy od roku dla kredytow mieszkaniowych).
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.2698 CZKPLN 0.1632 = EL;EFF’,'[': ;'.52.3632 i
USDPLN 3.6392 HUFPLN* 1.3984 : =440
EURUSD 1.1733 RUBPLN 0.0607 L
CHFPLN 3.7669 NOKPLN 0.4576
GBPPLN 47219 DKKPLN 05740 -4.20
USDCNY 6.6648 SEKPLN 0.4447 r

*za I00HUF .00

Poprzednia sesja na rynku FX 09/08/2017 L

max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4258 4272 4263 4272 42638 -3.80

USDPLN 3.621 3.651 3.627 3.637 3.6342 F

EURUSD 1.169 1.177 1.175 1.174 - w360

Rynek stopy procentowej 09/08/2017 " T T T T T : : : r
Obligacje na rynku miedzybankowym ZDI.']F;% | Mar 2017 Jun
Obligacja 3 Zmiana Ostatnia . Srednia
. ) ) Papier
(termin) (pb) aukcja .

OKO0419 (2L) 1.81 4 23.03.2017 OK0419  2.049 Rentownosci obligacji skabowych

PS0422 (5L) 2.69 2 23.03.2017 PS0422 2.945 400

DS0727 (10L) 337 2 23032017 DSO727 3568 J M2y 1e1 Mcy 260 M10v3.37

N I
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** ‘,.W =3.50
=3.00

1L 1.78 -1 1.46 -1 -0.25 0 L

2L 1.96 -1 1.60 -2 -0.16 -1

3L 2.10 0 1.70 2 005 -1 ~2.50

4L 2.25 0 1.79 -3 0.08 -2 F

5L 2.38 0 1.87 -3 0.22 -2 w_\_/r\n_mj b5 .00

8L 2.69 0 2.09 -3 0.62 -2

10L 2.85 0 2.20 -3 0.84 -4 r

) " Dec | ' " Mar ' " Jun '
: Stawki WIBOR . 3016 | 3017
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.58 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego

TIN 1.58 0

SwW 1.59 0 F

2W 1.62 0

1™ 1.66 0 ' {-/_\‘ A n ~1.80

3M 1.73 0 H\m \ - i

6M 1.81 0 L '\_ ,1 I

oM 183 0 . 'ﬁU\Lﬂ 'n[\f“ﬂ Mo A"’IMII

: 2 P! - 1.75

1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
=1.70
= FRA 3x6 1.74
FRAG6XG  1.78 F
;’;g 1;‘5‘ g B 3M WIBOR 1.73
6x9 179 1 165
: ' " Mar ' T '

9x12 1.83 0 2017

3x9 1.83 0

6x12 1.86 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5YUSD Spread 10L* I PL 2.9382 3.50

Wartosé Zmiana Warto$é Zmiana Ml C7/0.5692
(pb) 3.00

IT 1.5703

Polska 71 -1 2.94 1
—

Francja 18 0 0.29 0 =647 2.50

Wegry 116 1 2.65 0 2.00

Hiszpania 67 2 0.98 -1

Wiochy 137 4 157 -1 150

Portugalla 158 1 2.38 -1 1.00

Irlandia 32 -1 0.29 -1

Niemcy 13 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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e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOIZ;;WBK REALIZACJA 2>t aTNE,
PIATEK (4 sierpnia)

08:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m 0,5 - 1,0 1,1

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Vi tys. 183 - 209 231

14:30 us Stopa bezrobocia Vi % 4,3 - 4,3 4,4

PONIEDZIALEK (7 lipca)

8:00 GE Produkcja przemystowa \Y| % m/m 0,2 = -1,1 1,2

9:00 Ccz Produkcja przemystowa \ % rir 7,0 - 2,2 8,1
WTOREK (8 sierpnia)

8:00 GE Eksport VI % m/m 0,2 = -2,8 15

9:00 HU CPI VI % rlr 2,0 - 2,1 1,9
SRODA (9 sierpnia)

9:00 Cz CPI VI % rlr 2,3 - 2,5 2,3

CZWARTEK (10 sierpnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 240 - 240
PIATEK (11 sierpnia)

14:00 PL CPI Vi % rlr 1,7 1,7 1,5

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych VI min € -750 -1496 -179

14:00 PL Eksport VI min € 16 577 16 854 16257

14:00 PL Import VI min € 16 457 16 862 16457

14:30 us CPI Vi % m/m 0,2 - 0,0

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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji 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 mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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 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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