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Zarazliwe ktopoty tureckiej liry

Bank Zachodni WBK

Gwaltowna utrata wartosci liry tureckiej dzis rano odbita sie
na notowaniach wszystkich walut wschodzacych oraz euro

EBC widzi rosnace ryzyko dla gospodarki ze strony
protekcjonizmu handlowego

Polskie obligacje wczoraj mocniejsze dzieki spadkowi
rentownosci za granica, dzis zmierzg sie z falg awersji do
ryzyka

Dzis inflacja CPl w USA, wystapienie prezydenta Turcji

Czwartkowa sesja przebiegata pod znakiem utrzymujgcego sie
stabego nastroju na rynkach wschodzacych i niewielkich zmian na
rynkach bazowych. Rubel, lira i inne waluty CEE w dalszym ciggu
tracity, a brak publikacji waznych danych sprzyjat spadkowi wahan
gtéwnych kurséw walutowych. Obligacje w Europie do$¢ wyraznie
zyskiwaly dzieki raportowi EBC, gdzie bank centralny wskazat na
wzrost ryzyka protekcjonizmu w handlu na tempo wzrostu globalnej
gospodarki. Dzi$ rano ukazat sie artykut w Financial Times jakoby
EBC, jako nadzorca systemu finansowego, byt zaniepokojony
ekspozycjg niektérych europejskich bankéw na tureckag lire.
Uruchomito to gwattowny spadek EURUSD. Jeszcze burzliwszy
poranek miata lira turecka, ktoéra, ok. 8:00 powiekszyta skale
dziennego spadku do dolara z ok. 3% do 10-13%, do najnizszego
poziomu w historii, czym wywotata na rynkach fale awersji do
ryzyka. Choé ograniczyta teraz stratg o kilka procent to nadal
Turcja wydaje sie by¢ na skraju kryzysu walutowego. Na dzi$
zaplanowano wystgpienie prezydenta Recepa Erdogana. Ostatnia
fala szybkiej deprecjacji TRY miata zwigzek z konfliktem
dyplomatycznym z USA.

EURUSD wahat sie wczoraj przez wiekszg cze$¢ dnia nieco
ponizej 1,16. Dolar odrobit czes¢ srodowych strat w reakcji na
nieznaczne pogorszenie nastroju na globalnym rynku. Dane z USA
nie miaty wyraznego wptywu na notowania. Wigkszy impuls
przyszedt dopiero nad ranem, wraz z artykutem w Financial Times
o obawach EBC. To wystarczylo kursowi walutowemu do
bezproblemowego przebicia sie w dét przez 1,15, od razu w
okolice 1,145. Dzi§ poznamy dane o amerykanskiej inflacji za
lipiec.

EURPLN zanotowat wczoraj najwiekszy dzienny wzrost od potowy
lipca odbijajgc przejsciowo do prawie 4,28 z ok. 4.26. USDPLN
wahat sie wokot 3,68. Staby nastréj na rynkach wschodzgcych i
wcigz mocny dolara bedg w naszej ocenie wywiera¢ presje na
wzrost EURPLN w najblizszych tygodniach. Dramatyczna
wyprzedaz liry tureckiej dzi$ rano odbita sie na notowaniach walut
wschodzacych, w tym na ztotym. EURPLN na chwile zblizyt sie do

4,30, po czym szybko wrdcit w okolice 4,28 gdzie utrzymywat sie
przez noc. W zwigzku z porannym wyraznym umocnieniem sie
dolara USDPLN po fali stresu na walutach wschodzacych cofnat
sie tylko do ok. 3,73.

W przypadku pozostatych walut regionu, obserwowaliSmy w
ciggu dnia dalsza deprecjacje rubla (USDRUB przebit srodowy
szczyt i w trakcie wczorajszej sesji wzrést do ok. 66,71 z 65,5),
rumunskiego leja i tureckiej liry. Potaczony efekt ostabienia euro
wobec dolara dzi§ rano oraz btyskawicznej utraty wartosci przez
lire odbito sie negatywnie na walutach wschodzgcych w naszym
regionie i nie tylko. W rezultacie USDRUB porusza sie w poblizu
66,9, a EURHUF przy 322. Korona czeska (w relacji do euro)
szybko otrzgsneta sie z porannego szoku wywotanego ktopotami
liry. Wszystkie waluty CEE wykazujg jednak duze dzienne straty
wobec USD. Od konca zesziego tygodnia lira oraz rubel to
najstabsze waluty z rynkéw wschodzacych do euro i dolara (ze
stratami wobec tej drugiej rzedu odpowiednio 13% i 5,5%). Ztoty
plasuje sie w potowie tej stawki.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci
obligacji spadty o nie wiecej niz 3 pb na dlugim koncu krzywych.
Polski dtug korzystat z umocnienia obserwowanego na rynku
niemieckim. Korzystnie na obligacje wptywata wymowa raportu
opublikowanego przez EBC, polski rynek zignorowat z kolei
wypowiedz wiceministra finanséw o stanie krajowego budzetu.
Ktopoty Turcji wywotaty fale awersji do ryzyka, na ktoérej obligacje
niemieckie i amerykanskie zyskaty dzis ponad 3pb. Nie wida¢ na
razie, zeby inwestorzy pozbywali sie w zwigzku z tym wydarzeniem
polskich papieréow. Za to dochodowosc tureckiej 10-latki skoczyta w
gore o ok. 60 pb.

Wiceminister finanséw Leszek Skiba powiedziat, ze po tym jak w
czerwcu budzet zanotowat nadwyzke w wysokosci 9,5 mid zt, po
lipcu pojawit sie deficyt. Jest to wyraznie staby sygnat, biorgc pod
uwage, ze sredni deficyt w lipcu w latach 2010-2017 wynidst 0,3 mid
zt. Skiba zasugerowal, ze we wczesniejszych miesigcach wydatki
byty mniejsze przez opdznianie projektéw infrastrukturalnych, zatem
deficyt w lipcu moze oznacza¢, ze te projekty wtasnie wystartowaty.
Dodatkowo jest prawdopodobne, ze rzad zarezerwowat dotacje na
wyprawki szkolne dla dzieci zaczynajgce rok szkolny we wrzesniu
warte ok. 1,5 mld z. Skiba powiedziat takze, Zze nie nalezy
oczekiwa¢ ze na koniec roku deficyt bedzie nizszy od zatozonych
w ustawie 41,5 mid zt o0 20 mid zt. Ten komentarz jest zaskakujacy,
gdyz ostatnio minister finanséw Teresa Czerwinska powiedziata, ze
widzi mozliwg realizacje budzetu na poziomie 50%. Oczekujemy, ze
na koniec roku deficyt budzetowy wyniesie ok. 25 mid zt, a deficyt
sektora finansow publicznych ok. 1,7% PKB.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

Kurs zlotego

EURPLN 4.2844 CZKPLN 0.1673
USDPLN 3.7374 HUFPLN* 1.3297
EURUSD 1.1464 RUBPLN 0.0557
CHFPLN 3.7537 NOKPLN 0.4479
GBPPLN 47797 DKKPLN 0.5747
USDCNY 6.8552 SEKPLN 0.4136

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 09/08/2018

zamkn.

max otwarcie

EURPLN 4.260 4.280 4.261 4.279 42715

USDPLN 3666 3.703 3.675 3.702 3.6846

EURUSD 1.156 1.162  1.160 1.156 -
Rynek stopy procentowej 09/08/2018

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana Ostatnia Papier
(termin) (pb) ENE]

OKO0720 (2L) 27 lip 18 OKO0720

DS1023 (5L) 2.46 0 27 lip 18 PS0123

WS0428 (10L) 3.09 0 27 lip 18 WS0428

Srednia

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

PL us
VANIERE] % Zmiana % Zmiana
1L 1.75 0 2.66 -1 -0.24 0
2L 1.92 -1 2.85 -2 -0.14 0
3L 211 -1 2.91 -2 0.00 0
4L 2.28 -2 2.93 -2 0.15 -1
5L 243 -2 2.94 -2 0.30 -1
8L 273 -2 297 -3 0.70 -1
10L 2.90 -2 2.99 -3 0.92 -1
Stawki WIBOR
Termin o VANIENE]
i (pb)

O/N 1.55 1

TIN 1.55 1

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

M EURPLN 4.28 .40
M USDPLN 3.74 |
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3-miesigczne stawki rynku pienieznego

%

1x4 1.70 0
3x6 1.71 0
6x9 1.73 0
9x12 1.78 0
3x9 1.79 0
6x12 1.81 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto§¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$§¢ Zmiana

(pb)
Polska 2.76 3
Francja 26 0 0.34 1
Wegry 116 1 3.1 5
Hiszpania 68 2 1.05 3
Wiochy 233 5 2.58 6
Portugalia 64 0 142 3
Irlandia 25 0 0.49 1
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (3 sierpnia)
03:45 CH PMI ustugi Vi pkt 53,5 - 52,8 53,9
09:55 DE PMI ustugi Vil pkt 54,4 - 54,1 54,4
10:00 EZ PMI ustugi Vi pkt 54,4 - 54,2 54,4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y| % m/m 0,4 - 0,3 0,3
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vil tys. 190 - 157 248
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 3,9 - 3,9 4,0
16:00 UsS ISM ustugi VI pkt 58,6 - 55,7 59,1
PONIEDZIALEK (6 sierpnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m -0,4 - -4,0 2,6
09:00 Ccz Produkcja przemystowa VI % rlr 1,9 - 3,4 1,4
WTOREK (7 sierpnia)
08:00 DE Eksport VI % m/m -0,4 - 0,0 1,7
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VI % m/m -0,5 - -0,9 2,6
SRODA (8 sierpnia)
09:00 HU Inflacja VIl % r/r 3.3 - 3,4 3,1
14:00 HU Minutes MNB -
CZWARTEK (9 sierpnia)

09:00 Ccz Inflacja VIl % r/r 2,3 - 2,3 2,6
14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 213 219
PIATEK (10 sierpnia)

14:30 us Inflacja VIl % m/m 0,2 - 0,1

Zrodto: 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 informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszio$ci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg 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
kontaktowa¢ si¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejagce 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl


mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

