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Polski PMI dla przemystu rozczarowat

Polski PMI rozczarowat, mieszane dane z USA i Europy

Stopy Fed bez zmian, kolejna podwyzka mozliwa we
wrzesniu

Ztoty umacnia sie do euro, dolar mocny po decyzji FOMC
Podwyzszone wahania na polskim rynku diugu

Dzis duzo danych z USA i decyzja banku centralnego Czech

W $rode rentownosci na bazowych rynkach diugu (a takze na
peryferiach UE) rosty, a dolar umacniat sie do euro. Metale
przemystowe raczej tracity, podobnie jak ropa naftowa i gieldy.
Finalne indeksy PMI z Eurostrefy okazaty sie by¢ zgodne z
oczekiwaniami, cho¢ niektére zaskoczyly negatywnie (podobnie
jak odczyt PMI dla chinskiego przemystu). W danych zwracat
uwage duzy rozdzwiek co do przysztych zaméwien i zamoéwien
eksportowych. W przypadku Niemiec i Francji zaskoczenia byty
pozytywne, zas w przypadku krajow potudnia Europy zazwyczaj
negatywne. Raport ADP z rynku pracy USA okazat sie by¢
lepszy od oczekiwan, jednak ISM dla przemystu rozczarowat po
tym jak pogorszyly sie wszystkie kategorie poza zatrudnieniem i
zapasami, co jest naszym zdaniem konsekwencjg zaburzeh w
tancuchach dostaw po natozeniu cet na import z Chin. Informacje
0 negocjacjach Chiny-USA raczej nie napawaty optymizmem po
tym, jak ze strony administracji USA padty propozycje natozenia
25% cet na chinski import o wartosci 200 mid USD. Rentownosci
krajowych obligacji wahaly sie w szerszym niz we wtorek
zakresie, za$ ztoty umacniat si¢ do euro i do dolara. Krajowy PMI
rozczarowat.

W srode wieczorem FOMC pozostawit stopy procentowe bez
zmian, zgodnie z oczekiwaniami. Komunikat po posiedzeniu nie
réznit sie istotnie od poprzedniego opublikowanego w czerwcu.
Wediug amerykanskich bankieréw centralnych, gospodarka USA
rozwija sie w silnym tempie, stopa bezrobocia jest niska, a
wydatki konsumentow i inwestycje przyspieszyty. Zdaniem
FOMC, taka sytuacja pozwala na dalsze stopniowe zaciesnienie
polityki pienieznej. WydzZzwiek komunikatu utwierdzit inwestoréw
w przekonaniu, ze kolejnej podwyzki stop nalezy oczekiwa¢ we
wrzesniu i nie przyczynit sie do wzrostu wahan na rynku.

Indeks PMI dla polskiego przetwoérstwa niespodziewanie
spadt w lipcu do 52,9 pkt. w poréwnaniu do 54,2 pkt. z czerwca.
Powodem spadku byta zinzka subindekséw produkcji, nowych
zamowien i zatrudnienia. Badanie PMI pokazato dalszy wzrost
presji na koszty przedsiebiorstw (subindeks cen produktow
osiggnat najwyzszy poziom od marca 2011). Przedsiebiorstwa
wcigz operujg przy petnym wykorzystaniu mocy wytwérczych, co
miato swoje odbicie w rosngcych zalegtosciach w zamdwieniach
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i wydtuzajacym sie czasie dostaw. Ostatnie odbicie indeksu PMI
w strefie euro i w Niemczech sugeruje, ze popyt zagraniczny na
polskie produkty powinien pozosta¢ silny. W nadchodzacych
kwartatach oczekujemy jednak delikathego spowolnienia polskiej
gospodarki oraz dalszego nasilenia sie napiecia na rynku pracy.
Stad sadzimy, ze mocne odbicie indeksu PMI jest mato
prawdopodobne.

EURUSD rést od poczatku sesji, ale péznym popotudniem
wznowit ruch spadkowy i obnizyt sie do 1,167 z 1,17. Dolar
korzystat z obaw o rozszerzenie wojny handlowej, grozby
rozszerzenia amerykanskich sankcji na Turcje oraz mieszanych
sygnaty ptyngce z danych PMI/ISM. Dzi$ na otwarciu kurs jest
juz blisko 1,164, do czego w pewnym stopniu przyczyniat sie
wynik posiedzenia FOMC utwierdzajacy rynek w przekonaniu, ze
mimo obaw o eskalacje wojen handlowych FOMC moze
podnies¢ stopy we wrzesniu. Staby nastroj na poczgtku sesji tez
powinien wspiera¢ amerykanskga walute w oczekiwaniu na
jutrzejsze dane z rynku pracy USA.

EURPLN powrdcit do znizek osiggajac 4,26, najnizszy poziom od
poczatku czerwca. Sprzyjalo w tym stabngcy przez wiekszg
cze$¢ dnia dolar do euro. Dzi$ oczekujemy korekty i lekkiej
przeceny ztotego pod wptywem wieczornego umocnienia dolara i
stabego nastroju na poczatku ses;ji.

W przypadku pozostatych walut regionu, forint po porannej
przecenie, powrécit do poziomdéw z poranka dzieki wyzszemu
odczytowi PMI i dobrych danych o rejestracjach samochodoéw.
EURCZK powoli zsuwat sie, probujac przebi¢ lokalny dotek, ale
nie udato sie to wskutek stabszego odczytu PMI. W przypadku
USDRUB obserwowalismy wzrost z 62,40 do 63,0 wspierany
przez spadajgce ceny ropy i zaskakujgco niski odczyt PMI.

Dzi$ decyzje ws. stop podejmie bank centralny Czech. W
czerwcu zaskoczyt on podwyzkg o 25 pb. Retoryka banku Czech
po czerwcowej podwyzce stop byla neutralna, ale w ostatnich
dniach dwéch czionkéw sugerowato, ze kolejny taki ruch mozliwy
jest juz sierpniu. My nie zakladamy takiego scenariusza i jesli
podwyzki nie bedzie, wtedy EURCZK magtby wzrosngc.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wahaty
sie w szerszym zakresie +4 pb, w segmencie 5-10L. Poczatkowo
rentownosci spadaty w ramach dyskontowania informacji o
anulowaniu sierpniowej aukcji. Po potudniu jednak przewazyty
wzrosty rentownosci na rynkach bazowych, ktére korygowaty
umocnienie z okresu maj-lipiec. Amerykanskie 10-latki probowaty
trwale przebi¢ 3,0%, zas 2L-5L atakowaé nowe pokryzysowe
rekordy. Dzi§ spodziewamy sie dalszego wspinania sie
rentownosci w gore w reakcji na wczorajszy komunikat Fed.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2646 CZKPLN 0.1668 M EURPLN 4.26 =4.40
USDPLN 3.6650 HUFPLN* 1.3288 M USDPLN 3.66 |
EURUSD 1.1635 RUBPLN 0.0582 b4.00
CHFPLN 3.6888 NOKPLN 04474
GBPPLN 4.7986 DKKPLN 0.5722 I
USDCNY 6.8160 SEKPLN 0.4152 -4.00
*za IDOHUF F
Poprzednia sesja na rynku FX 01/08/2018 =3.80
max otwarcie zamkn. i F
EURPLN 4260 4.283 4.270 4263 42758 k3,60
USDPLN 3647 3669 3.648 3.654 3.6603 |
EURUSD 1.166 1.171 1.171 1.167 - b 340
Rynek stopy procentowej 01/08/2018 I
Obligacje na rynku miedzybankowym T —Mar T I T
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* .- -3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana N \ I
(pb) - A4 e3.00
Polska 2,69 0 ol ) =~ T
Francja 26 0 0.30 0 / 250
Wegry 116 1 2.82 2 P / L
Hiszpania 67 0 0.97 0 A PR A 2,00
Wiochy 213 0 2.31 0 v~ W_/—'\M_\x\” |
Portugalia 64 0 1.30 0 A~ /J‘J/ 150
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (27 lipca)
PL Wynik budzetu skumulowany VI mid PLN - 5 9,5 9,6
11:30 PL Aukcja obligacji -

14:30 us PKB Il kw. % k/k 4,2 4,1 - 2,0
16:00 UsS Indeks Michigan VII pkt 97,1 97,9 - 97,1
PONIEDZIALEK (30 lipca)

11:00 EZ ESI VI pkt 112,0 - 112,1 112,3
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 0,4 - 0,4 0,1
16:00 US Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m 0,4 - 0,9 -0,5
WTOREK (31 lipca)

08:00 DE Sprzedaz detaliczna Vi % m/m 1,0 - 1,2 -1,6
10:00 PL Inflacja VI % rir 2,0 19 2,0 2,0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vil % rlr 2,0 - 2,1 2,0
11:00 EZ PKB SA Il kw. % rir 2,2 - 2,1 2,5
11:00 EZ Stopa bezrobocia VI % 8,3 - 8,3 8,4
14:30 us Wydatki osobiste \Y| % m/m 0,4 - 0,4 0,2
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m 0,4 - 0,4 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0,1 - 0,1 0,2
16:00 Us Conference Board Konsumenci VII pkt 126,0 - 127,4 126,4
SRODA (1 sierpnia)

09:00 PL PMI przemyst Vil pkt 54,4 54,5 52,9 54,2
09:55 DE PMI przemyst VIl pkt 57,3 - 56,9 57,3
10:00 EZ PMI przemyst VII pkt 55,1 - 55,1 55,1
14:15 us Raport ADP VI tys. 186 - 219 177
16:00 us ISM przemyst Vi pkt 59,2 - 58,1 60,2
20:00 uUs Decyzja FOMC % 2,0 - 2,0 2,0
CZWARTEK (2 sierpnia)

13:00 cz Decyzja banku centralnego % 1,3 - 1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 217
16:00 us Zamowienia débr trwatych \Y| % m/m 3,0 - 1,0
16:00 usS Zamowienia przemystowe VI % m/m 1,7 - 0,4
PIATEK (3 sierpnia)

03:45 CH PMI ustugi \l| pkt 0,0 - 53,9
09:55 DE PMI ustugi VI pkt 54,4 - 54,4
10:00 EZ PMI ustugi Vil pkt 54,4 - 54,4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,4 - 0,0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vil tys. 190 - 213
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 3,9 - 4,0
16:00 us ISM ustugi \il pkt 58,6 - 59,1

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 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 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 spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, 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 Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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