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EBC umacnia dolara

Dobry nastréj na rynku utrzymuje sie, konferencja prezesa
EBC lekko gotebia

EURPLN na nowym lipcowym minimum, EURUSD w dét w
reakcji na retoryke EBC

Polskie rentownosci bez duzych zmian, za granica nieco
mocniej

Dzis w kraju aukcja obligacji, za granicg wazne dane z USA

W czwartek notowania byly w dalszym ciggu pod pozytywnym
wptywem ostatnich lepszych od prognoz danych z Europy oraz
nadziei na zatrzymanie lub przynajmniej spowolnienie procesu
naktadania cet przez USA na partneréw handlowych. W efekcie,
indeksy gietdowe znowu wyraznie rosty, co korzystnie wptyneto
na waluty naszego regionu. EBC pozostawit stopy procentowe
na dotychczasowym poziomie, a wydzwiek konferencji prasowej
byt lekko gotebi, co nieco ostabito euro i obnizyto rentownosci
obligacji w Europie. Mario Draghi powiedziat, ze bank jest nadal
w stanie uzy¢ narzedzi polityki pienieznej jesli bedzie potrzeba i
ze gospodarka strefy euro nadal potrzebuje wsparcia. Ogdlnie,
wynik wczorajszego posiedzenia nie zmienia perspektyw dla
polityki pienieznej w strefie euro. Do konca roku EBC zamierza
zakonczy¢ program skupu obligacji, a pierwsza podwyzka stép
planowana jest na drugg potowe 2019. Inwestorzy mogli by¢
nieco rozczarowani brakiem doprecyzowania kiedy dokfadnie
podwyzka stop mogtaby mie¢ miejsce (przed czy po wakacjach)
i ten fakt mogt przesadzi¢ o gotebiej interpretacji. Rynki nie
zareagowat na wczorajsze doniesienia ze strony przedstawicieli
administracji USA na temat zalecenia prezydenta USA
przeprowadzenia analizy cet na samochody z UE. Réwniez
sugestia doradcy prezydenta USA do spraw ekonomicznych
Larrego Kudlowa, ze USA i UE zjednoczg sie w walce z
Chinami, ktére zepsuty swiatowy system handlu nie przetozyta
sie widoczne reakcje rynkowe.

W czwartek prezes URE zatwierdzit korekte taryfy gazowej
spotki PGNIG Obrot Detaliczny. Korekta dotyczy wzrostu cen
gazu dla gospodarstw domowych, spowodowanego wyzszym
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kosztem zakupu gazu ziemnego przez PGNIiG OD. Rachunki
odbiorcow wzrosng srednio o 3,6%, dodajgc do inflacji niecate
0,1 pkt. proc. w grudniu 2018 r. Nowa taryfa moze wejs¢é w zycie
najwczesniej za 14 dni i zostata zatwierdzona do konca roku.

EURUSD z nawigzka zniwelowat wczoraj srodowy wzrost i na
koniec dnia kurs byt blisko 1,165. Euro oddato $rodowe zyski
wskutek lekko gotebiej retoryki EBC. Dzisiaj uwaga inwestorow
przeniesie sie na USA, gdzie poznamy pierwszy szacunek PKB
za Il kw. Rynek wycenia juz w duzym stopniu scenariusz jeszcze
dwoch podwyzek stop Fed w tym roku, wiec wydaje sig, ze
zmiennos¢ na rynku moze wywota¢ odczyt ponizej oczekiwan.
Sadzimy, ze EURUSD pozostanie dzi$ w przedziale 1,16-1,18.

EURPLN spadt wczoraj trzecig sesje z rzedu, kontynuujgc ruch
ze $rody rozpoczety po lepszych od prognoz wstepnych PMI dla
strefy euro i osiggnat 4,28, nowe lipcowe minimum. Zioty zyskat
dzieki dobremu nastrojowi na swiecie i mimo umocnienia dolara
do euro. USDPLN z kolei odbit nieco powyzej 3,68 z 3,66. Dzi$
notowania krajowej waluty mogg by¢ pod wptywem danych z
USA. Poza tym, sadzimy, ze perspektywa konca tygodnia moze
sprawi¢, ze dzisiaj pojawi sie presja na ztotego w postaci checi
realizacji zyskéw po tygodniu umocnienia.

W przypadku pozostatych walut regionu, forint tez zyskat do
euro, a korona i rubel oddaty czes¢ ostatnich zyskow.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
nie ulegty wczoraj duzym zmianom, polski rynek byt stabilny na
tle obligacji z rynkéw bazowych czy peryferii strefy euro. Dzisigj
odbedzie sie aukcja obligacji, ktéra naszym zdaniem powinna
poj$¢ dobrze zwazywszy na ok. 15 mld zi, ktdre wptynety w tym
tygodniu na krajowy rynek z wykupu i ptatnosci kuponowych.
Jak sugerowalismy wczoraj, bilans czynnikéw kluczowych dla
polskich obligacji moze sie w najblizszym czasie przesuwac
ponownie w strone czynnikéw zagranicznych. Dzi$ po potudniu
poznamy pierwszy szacunek PKB w USA za Il kw. i odczyt ten
moze przesadzi¢ gdzie bedzie polski rynek na koniec tygodnia.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2874 CZKPLN 0.1672
USDPLN 3.6810 HUFPLN* 1.3242
EURUSD 1.1647 RUBPLN 0.0585
CHFPLN 3.7012 NOKPLN 0.4499
GBPPLN 4.8215 DKKPLN 0.5754
USDCNY 6.8066 SEKPLN 0.4182

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 26/07/2018

zamkn.

otwarcie

max

EURPLN 4.282 4305 4.303 4.283 4.2927

USDPLN 3651 3687 3.684 3.673 3.6649

EURUSD 1.165 1.174 1.168 1.166 -
Rynek stopy procentowej 26/07/2018

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark o Zmiana Ostatnia .
% Papier

Srednia

(termin) (pb) ENE]
OK0720 (2L) 1.60 2 121ip 18 OK0720
DS1023 (5L) 248 0 121ip 18 PS0123
WS0428 (10L) 3.12 0 121ip 18 WS0428

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

PL us
VANIERE] % Zmiana % Zmiana
1L 1.75 0 2.66 1 -0.26 0
2L 1.94 0 2.87 2 -0.15 0
3L 212 0 293 2 -0.01 1
4L 2.29 0 2.96 2 0.16 1
5L 245 0 297 2 0.31 1
8L 2.75 0 2.99 2 0.70 2
10L 2.91 0 3.02 3 0.91 2
Stawki WIBOR
Termin o VANIENE]
° (pb)

O/N 1.49 0

TIN 1.50 1

SW 1.55 0

2W 1.59 0

™ 1.64 0

3M 1.70 0

6M 1.78 0

IM 1.79 0

1Y 1.82 0

Kurs zlotego
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Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto§¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$§¢ Zmiana

(pb)
Polska 272 0
Francja 26 0 0.29 0
Wegry 116 1 2.84 0
Hiszpania 67 0 0.95 -1
Wiochy 213 0 2.30 0
Portugalia 64 0 1.32 0
Irlandia 25 0 0.46 0
Niemcy 11 0 - -

*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw

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

Zrédto: Bloomberg

3-miesigczne stawki rynku pienieznego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (20 lipca)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \Y| % r/r 6,8 7,3 8,2 6,1
10:00 PL Wskazniki koniunktury GUS
PONIEDZIALEK (23 lipca)

14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % r/r 7,3 7,3 7,3 6,6
16:00 UsS Sprzedaz domow VI % m/m 0,5 - -0,6 -0,7
WTOREK (24 lipca)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst Vi pkt 55,5 - 57,3 55,9

09:30 DE Wstepny PMI ustugi Vi pkt 54,4 - 54,4 54,5

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Vil pkt 54,7 - 55,1 54,9

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Vil pkt 55,1 - 54,4 55,2

10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 59 59 59 6,1

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
SRODA (25 lipca)

10:00 DE Ifo Vil pkt 101,5 - 101,7 101,8

16:00 UsS Sprzedaz nowych doméw VI % m/m -3,1 - -5,3 3,9

CZWARTEK (26 lipca)

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0 0,0

14:30 us Zamoéwienia dobr trwatych VI % m/m 3,0 - 1,0 -0,3

14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 217 208
PIATEK (27 lipca)

11:30 PL Aukcja obligacji

14:30 us PKB Il kw. % k/k 4,2 - 2,0

16:00 us Indeks Michigan VI pkt 97,1 - 97,1

Zrodio: 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 transakgji 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 biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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 spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 sie 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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