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Dtug trzyma sie mocno, ztoty stabnie

Cta znoéw strasza rynki
Rentownosci w doét, dolar zyskuje, waluty CEE pod presja

Dzis PMI dla ustug z Europy i zmiana zatrudnienia poza
rolnictwem w USA

W czwartek rentownosci krajowych obligacji spadaty, zas zioty
ostabiat sie, negatywnie reagujac na wyprzedaz tureckiej liry i
przecene na europejskich gieldach. Podobnie zachowywaty sie
waluty regionu. EURUSD znizkowat w odpowiedzi na zawartos¢
Srodowego komunikatu FOMC, w ktorym bank sugerowat
kontynuacje podwyzek stop. Funt brytyjski ostabit sie pomimo
podwyzki stép przez Bank Anglii. Brytyjskiej walucie zaszkodzity
watpliwosci rynku co do sensownosci zaostrzania polityki w
obliczu niepewnos$ci zwigzanej ze wzrostem gospodarczym na
Swiecie. Inwestorzy ponownie zwrdcili uwage na ryzyko jakie dla
globalnej gospodarki mogg mie¢ wprowadzane cfa, negatywny
wplyw na nastroje miaty takze wyniki firm (po tym jak Siemens i
Daimler pokazaty rozczarowujgce zyski).

Dane o zamoéwieniach w amerykanskim przemysle byly mniej
wiecej zgodne z oczekiwaniami, zas wzrost cen w przemysle
Eurostrefy zaskoczyt w gére. Bank Anglii podniést stopy o 25 pb,
tak jak oczekiwano. Tg samg drogg poszedt czeski bank
centralny, ktéry zasugerowat, ze mozliwe sg dalsze zwyZzki stop,
pomimo rewizji w dot prognoz wzrostu na ten rok (ale w gore
poszty prognozy inflacji).

EURUSD spadat przez caty dzierh wspierany przez komentarze
do $rodowej decyzji Fed (sugerujgce dalsze podwyzki stép w tym
roku). Ponadto, dolar byt wspierany przez powracajgce obawy o
skutki wojen handlowych (tym razem duza role graty informacje o
stabszych wynikach niemieckich firm). W efekcie, EURUSD
spadt z 1,167 do 1,161, a dzisiaj rano jest juz ponizej 1,16.
EURGBP po porannym spadku wzrdst po potudniu w reakcji na
zte przyjecie przez rynki decyzji o podwyzce stép przez Bank
Anglii. Dzi$§ spodziewamy sie stabilizacji EURUSD na niskim
poziomie w ciggu dnia, w oczekiwaniu na dane z rynku pracy
USA. Kurs jest tylko nieznacznie powyzej wsparcia na 1,157 i
jesli zostanie ono przebite, wtedy w kolejnych dniach kurs
mogtby zblizy¢ sie do 1,15.

EURPLN rost w ciggu dnia negatywnie reagujgc na ostabienie
tureckiej liry i rubla (jako konsekwencja sankcji wprowadzanych
przez USA). W rezultacie, EURPLN zamknat sie na poziomie
4,271, po tym jak w ciggu dnia uderzyt w 4,284. Dzi$ po potudniu
oczekujemy przeceny ziotego w odpowiedzi na dane z rynku
pracy w USA. Poza tym, krajowa waluta zyskata istotnie w
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ostatnich tygodniach i sadzimy, Zze nieudana proba przebicia
wsparcia na 4,255 moze by¢ pretekstem do realizacji zyskow.

W przypadku pozostatych walut regionu, forint i korona tracity
w $lad za turecka lirg. W ostabieniu korony nie przeszkodzita
nawet podwyzka stép przez czeski bank centralny i zapowiedz
kontynuowania procesu podwyzszana stop. USDRUB rést przez
caly dzien, poczatkowo napedzany przez spadajgce ceny ropy.
Po potudniu ostabienie rubla zostato wzmocnione przez
doniesienia o nowych sankcjach, ktéore USA majg natozy¢ na
Rosje.

W czwartek na bazowych rynkach dtugu mieli$my do czynienia
z odreagowaniem po s$rodowych wzrostach rentownosci. Na
rynek powrdcity obawy o negatywne skutki wojen celnych dla
gospodarki. Do umocnienia diugu przyczynity sie tez informacje
o stabych wynikach niektérych niemieckich przedsiebiorstw oraz
ich planach inwestycyjnych (majg one zlagodzi¢é wplyw
wprowadzanych cet na biznes). W konsekwencji, niemiecka
krzywa obnizyta sie o ok 1 pb., za§ amerykanska o 2 pb. Dzis
oczekujemy korekty tego ruchu w reakcji na (prawdopodobnie
lepsze od oczekiwan) dane z amerykanskiego rynku pracy.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadaty w
Slad za rynkami bazowymi, czego skutkiem byto przesuniecie
krzywej dochodowosci w dot o 2-3 pb. Dzi§ spodziewamy sie
odreagowania krajowej krzywej czemu sprzyja¢é powinna
spodziewana korekta na rynkach bazowych.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 42779 CZKPLN 0.1666
USDPLN 3.6937 HUFPLN* 1.3318
EURUSD 1.1582 RUBPLN 0.0583
CHFPLN 3.7087 NOKPLN 0.4480
GBPPLN 4.8072 DKKPLN 0.5740
USDCNY 6.8769 SEKPLN 0.4151

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/08/2018

max otwarcie zamkn.

fixing

EURPLN 4260 4.283 4.270 4.263 4.2745

USDPLN 3647 3669 3.648 3.654 3.6783

EURUSD 1.166 1.171 1.171 1.167 -
Rynek stopy procentowej 01/08/2018

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark o Zmiana Ostatnia .
% Papier

Srednia

(termin) (pb) ENE]
OK0720 (2L) 1.57 -1 27 lip 18 OKO0720
DS1023 (5L) 248 -3 27 lip 18 PS0123
WS0428 (10L) 3.14 -2 27 lip 18 WS0428

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

PL us
VANIERE] % Zmiana % Zmiana
1L 1.76 0 2.69 1 -0.25 0
2L 1.96 1 2.90 2 -0.14 0
3L 2.14 1 297 3 0.02 1
4L 2.33 1 2.99 3 0.19 1
5L 248 1 3.01 4 0.35 2
8L 2.79 2 3.04 4 0.75 2
10L 2.96 2 3.06 4 0.97 3
Stawki WIBOR
Termin o VANIENE]
i (pb)

O/N 1.54 2

TIN 1.54 2

SW 1.55 0

2W 1.60 0

™ 1.64 0

3M 1.70 0

6M 1.78 0

IM 1.79 0

1Y 1.82 0

Kurs zlotego

M EURPLN 4.28
B USDPLN 3.69
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Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto§¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$§¢ Zmiana

Polska 2.66 -2
Francja 26 0 0.31 1
Wegry 116 1 2.82 1
Hiszpania 67 0 0.96 -1
Wiochy 213 0 2.34 3
Portugalia 64 0 1.31 0
Irlandia 25 0 0.45 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
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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 domoéw 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 \ % 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 Ccz Decyzja banku centralnego % 1,25 - 1,25 1,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 218 217
16:00 us Zamowienia débr trwatych \Y| % m/m 3,0 - 0,8 1,0
16:00 UsS Zamowienia przemystowe VI % m/m 0,7 - 0,7 0,4
PIATEK (3 sierpnia)

03:45 CH PMI ustugi VI pkt 53,5 - 52,8 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 doktfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnos$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$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 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 krajoéw, 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 Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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