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Stabilizacja na rynku walutowym

Notowania walut stabilizujg sie

Polskie obligacje bez zmian, za granica w wiekszosci
przypadkéw umochnienie

KE podwyzszyta prognozy dla Polski

Dzis w kraju finalna inflacja za czerwiec, za granica dane o
nastrojach konsumentow USA

W czwartek notowania gtéwnych par walutowych ustabilizowaty
sie po wieczornym wzroscie wahan. Dane z USA mialy
mieszany wydzwiek — inflacja wzrosta najwyzej od ponad 6 lat,
cho¢ byta minimalnie ponizej konsensusu; tygodniowa liczba
nowych bezrobotnych tez byta nizsza od prognoz — i pozostaty
bez istotnego wptywu na notowania. Mimo pogorszenia
nastroju w $rode pod wplywem kolejnej odstony wojny
handlowej, wczoraj indeksy gietdowe rosty, co sugeruje, ze
temat ten moze miec¢ w najblizszych dniach mniejszy wptyw na
notowania niz jeszcze do niedawna. Wzrost popytu na
ryzykowne aktywa nie wplyngt negatywnie na obligacje i
rentownosci w wiekszosci przypadkéw spadty. Minutes z
ostatniego posiedzenia EBC brzmiaty gotebio i wedtug
dokumentu stopy procentowe w strefie euro pozostang nisko
tak dtugo jak bedzie to konieczne.

EURUSD spadt wczoraj nieco ponizej 1,165 w reakcji na gotebi
ton minutes EBC, ale na koniec polskiej sesji wrécit do 1,168 z
otwarcia. Dane z USA nie miaty duzego wptywu na notowania.
Dzi§ po potudniu poznamy wstepny szacunek lipcowego
indeksu nastroju konsumentéw, ale nie sadzimy, by ta
publikacja miata istotny wplyw na EURUSD na koniec tygodnia.

EURPLN po $rodowym wieczornym wzroscie rozpoczat
wczorajszg sesje blisko 4,34, ale do$¢ dobry nastrdj panujacy
na globalnym rynku pchnat go w trakcie dnia do 4,32. USDPLN
wahat sie z kolei w poblizu 3,705. Wczoraj EURPLN pozostat w
ramach s$rodowego pasma wahan i sadzimy, ze dzisiejsza
sesja moze przebiegaé wg podobnego scenariusza co
poprzednie i EURPLN pozostanie powyzej 4,30 na koniec
tygodnia.

W przypadku innych walut regionu, korona i forint pozostaty
stabilne, a rubel zyskat do dolara pod wptywem drozejacej
ropy. Dzi$ rano bank centralny Czech opublikuje minutes z
ostatniego  posiedzenia, na  ktérym  miesigc  temu
nieoczekiwanie podniesiono stopy procentowe. Wczesniej w
swoich wypowiedziach czescy bankierzy centralni wskazywali,
ze jeszcze jedna podwyzka stop w tym roku byta mozliwa i
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dzisiejszy dokument moze pomédc oceni¢, czy na czerwcowym
ruchu normalizacja polityki pienieznej zatrzymana sie w tym
roku, czy tez dalsze podwyzki sg mozliwe w najblizszych
miesigcach. Jastrzebi wydzwigk dokumentu bytby korzystny dla
korony.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci nie
ulegty duzym zmianom. Za granicg obligacje w wiekszosci
lekko zyskiwaty, a brak reakcji polskiego dtugu mégt wynikac z
faktu, ze w poprzednich dniach krajowe obligacje radzity sobie
lepiej niz zagraniczne (10-letni spread Polska-Niemcy spadt do
280 pb z 300 pb na poczatku miesigca).

Na aukcji zamiany resort finanséw sprzedat diug za 5,9 mid zi.

Wczoraj Komisja Europejska przedstawita nowe prognozy dla
polskiej gospodarki. KE szacuje, ze w tym roku PKB wzrosnie o
4,6% (wiosng prognozowata 4,3%), aw 2019 o 3,7% (prognoza
bez zmian). Komisja nadal oczekuje, ze $rednioroczna inflacja
w 2018 wyniesie 1,3%, a w 2019 2,6% (poprzedni szacunek to
2,5%). Zdaniem KE, pozytywnie na wzrost wptywa¢ bedzie w
dalszym ciggu silna konsumpcja i odbicie inwestycji, podczas
gdy ryzykiem w dét dla prognoz PKB jest niemiecki eksport.

Dane o handlu zagranicznym GUS pokazaty majowy eksport
na poziomie 18,9 mild euro oraz import 18,6 mid euro. W obu
przypadkach odczyty GUS sugeruja ryzyko w gére dla naszych
prognoz eksportu i importu w ujeciu NBP (odpowiednio 17,1 i
17,4 mid euro), przy czym wigksze dla eksportu, co oznacza
tez, ze bilans handlowy moze by¢ lepszy od naszych prognoz.
Jakkolwiek dane z GUS i NBP czesto sg ze sobg zgodne, to w
maju te GUS-owskie byty wyraznie nizsze od NBP-owskich.
Mozliwe zatem, ze nastgpito pewne przesunigcie w danych,
wiec wyzsze odczyty w czerwcu rekompensujg te nizsze z maja
i wyzsze odczyty NBP nie muszg sie zmaterializowac.

Wedtug Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki
Zywnosciowej, ze wzgledu na susze w tym roku zbiory zb6z
spadng do 27,5 min ton z 31,9 min ton w 2017 r. Nie sadzimy
jednak, by nizsza podaz zbdz na rynku krajowym miata
znaczace przetozenie na ich ceny, gdyz te w znacznej mierze
zalezg od trendéw globalnych. Prawdopodobnie jednak tak czy
inaczej ceny zb6z w Polsce bedg rosty w tym roku, wtasnie ze
wzgledu na wzrost globalnych cen oraz ostabienie ztotego do
dolara.

Dzisiaj o 10:00 GUS opublikuje finalng czerwcowg inflacje i wg
nas potwierdzony zostanie wstepny szacunek 1,9% r/r.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.3162 CZKPLN 0.1665 M EURPLN 4.32 4,40
USDPLN 3.7017 HUFPLN* 1.3312 M USDPLN 3.70 L
EURUSD 1.1660 RUBPLN 0.0595 b 4,20
CHFPLN 3.6909 NOKPLN 0.4565
GBPPLN 4.8741 DKKPLN 0.5789 r
USDCNY 6.6659 SEKPLN 04173 .00

*za DOHUF F

Poprzednia sesja na rynku FX 12/07/2018 =3.80

max otwarcie zamkn. F

EURPLN 4.314 4349 4334 4.317 4.3262 =360

USDPLN 3689 3.726 3.705 3.696 3.7055 L

EURUSD 1.165 1.170 1.170 1.168 - b 340
Rynek stopy procentowej 12/07/2018 I

Obligacje na rynku migdzybankowym —— Jan = Feb Mar Apr May  Jum  Jul
Benchmark % Zmiana Ostatnia Papier Srednia 2018
(termin) (pb) aukcja

OKO0720 (2L) 1.62 0 15 cze 18 OKO0720 Rentownosci obligacji skabowych

DS1023 (5L) 2.52 0 15 cze 18 PS0123 I

WS0428 (10L) 317 1 | 15cze 18 WS0428 l M2y k62 Msy252 Miov3y7 -3.50

|~—" %W L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
PL us =3.00
VANIEE] % VANTETE] % VANIETE] I

1L 1.75 0 2.64 1 -0.26 0 =250

2L 1.95 -1 2.83 1 -0.17 0 i

3L 213 -1 2.88 0 -0.03 0

4L 232 0 2.90 0 0.13 0 = 2.00

5L 248 1 2.90 0 0.27 0 e L

8L 2.79 0 291 0 0.67 0 e/ “ﬂ\\d\_n_i T

10L 2.96 0 293 -1 0.88 0 e =150

Stawki WIBOR Jan = Feb 7 Mar  Apr | May  Jun  Jul

Termin % VANIERE] 2018

(pb)

O/N 1.60 0 3-miesieczne stawki rynku pienigznego

TIN 1.60 0 1.78

SW 1.56 0 1.77

2W 1.60 0

1M 1.64 0 L76

3M 1.70 0 1.75

6M 1.78 0

M 1.79 0 1.74

1Y 1.82 0 1.73

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 1.72
Zmiana
(pb) M FRA 3x6 172 171
1x4 1.71 0 M FRAGX9 174 1.70
36 1.72 1 H 3M WIBOR 1.70
1.69

69 1.74 -1 Apr May Jul

9x12 1.80 -1 2018

3x9 1.80 -1

6x12 1.83 -1

CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Polska

Francja 26 0
Wegry 116 1

Hiszpania 68 0
Wtochy 229 -3
Portugalia 64 0
Irlandia 25 0
Niemcy 11 0

Miary ryzyka fiskalnego

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

2.82

1
0.28 0
2.98 1
0.93 1
227 1
1.39 0
047 0

Zrédto: Bloomberg

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

M PL 2.8216
M cz 1.7912
M ES 0.9331
AR L2273
L1 HU 2.9304

Mar Apr Jun Jul

2018

May
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (6 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA \% % m/m 0,3 2,6 -1,0
09:00 HU Produkcja przemystowa Vv % rlr 2,1 3,8 2,9
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 195 213 244
14:30 UsS Stopa bezrobocia VI Y% 3,8 4,0 3,8
PONIEDZIALEK (9 lipca)
08:00 DE Eksport Vv % m/m 0,7 1,8 -0,3
09:00 (674 Produkcja przemystowa V % rlr - 1,4 Dho)
WTOREK (10 lipca)

09:00 HU Inflacja VI % rlr 3,1 - 3,1 2,8
11:00 DE ZEW VII pkt 78,1 - 72,4 80,6
SRODA (11 lipca)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50 1,50
09:00 CZ Inflacja VI % rlr 2,5 - 2,6 2,2

CZWARTEK (12 lipca)
08:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 0,1 - 0,1 0,1
10:00 PL Bilans Handlowy GUS A" min €
11:00 EZ Produkcja przemystowa \% % m/m 1,2 - 1,3 -0,8
11:30 PL Aukcja zamiany
14:30 us Inflacja VI % m/m 0,2 - 0,1 0,2
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tys. 225 - 214 232
PIATEK (13 lipca)

09:00 Ccz Minutes CNB
10:00 PL Inflacja Vi % rir 1,9 1,9 1,6
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 98,0 - 98,2

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. Podjgto 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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci 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 transakgcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, 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, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ 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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