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Wazne dane na poczatek tygodnia

Turcja i wojny handlowe na pierwszym planie
Krajowe dane z rynku pracy za lipiec nieco stabsze
Rynek dtugu stabilny, ztoty nieco mocniejszy
Dzisiaj krajowa produkcja i sprzedaz detaliczna

Poczatek pigtkowej sesji przebiegat w dobrej atmosferze, dobry
wplyw na nastroje wplywata perspektywa zblizajgcych sie rozméw
chinsko-amerykanskich ws. handlu (21-22 sierpnia). W drugiej
czesci dnia przewazyly jednak negatywne nastroje, napedzane
przez obawy o kolejne sankcje wymierzone w Turcje i odmowe
tureckiego sadu w kwestii zwolnienia amerykanskiego pastora.
Ostabito to obligacje gospodarek wschodzacych i peryferii strefy
euro, a nieco umocnito rynki bazowe. Dane o inflacji w strefie
euro byly zgodne z oczekiwaniami i nie wptynety na przebieg
notowan rynkowych.

Dane z krajowego rynku pracy za lipiec byly zgodne z naszymi
przewidywaniami, ale stabsze od konsensusu rynkowego.
Wzrost zatrudnienia spowolnit do 3,5% r/r z 3,7% r/r w czerwcu
(zgodnie z naszymi prognozami i wobec konsensusu 3,6% r/r)
po wzroscie o 9 tys. m/m. Spowolnienie bytlo spowodowane
gldwnie efektem wysokiej bazy statystycznej (+20 tys. m/m w
lipcu 2017), podczas gdy najnowszy odczyt byt jednym z
najmocniejszych lipcow w ostatnich latach. Naszym zdaniem,
popyt na rynku pracy pozostanie silny. Wzrost ptac obnizyt sie
do 7,2% rlr z 7,5% r/r w czerwcu (nasza prognoza: 7,3% r/r,
rynek: 7,6% r/r). Wynik z czerwca byly zawyzony przez
jednorazowe wyptaty w gornictwie, wiec lipiec nalezy po prostu
traktowa¢ jak normalizacje wzrostu ptac. Szczegétowe dane o
strukturze wzrostu ptac i zatrudnienia zostang opublikowane
pod koniec miesigca. Oczekujemy, ze wzrost wynagrodzen
bedzie przyspieszat w nadchodzacych miesigcach. Silny rynek
pracy bedzie wsparciem dla dochodu rozporzgdzalnego
gospodarstw domowych i konsumpcji prywatne;j.

W piatek euro umacniato sie do dolara pod wptywem dobrych
nastrojéw rynkowych a kurs EURUSD wzrést z 1,138 do 1,144.
Jednym z czynnikéw wptywajacych na rynek byt stabszy od
prognoz odczyt indeksu Michigan. W tym tygodniu poznamy
sporo waznych danych z USA oraz Niemiec, wptyw na rynek
bedzie mie¢ takze sytuacja w Turc;ji.

Pigtkowa sesja na rynku EURPLN cechowata sie wigkszymi
wahaniami niz czwartkowa. Ostatecznie, po porannym ruchu w
gore do 4,32, EURPLN obnizyt sie ponizej 4,30 dzieki wzrostowi
EURUSD. Kurs USDPLN réwniez zanotowat spadek na koniec
tygodnia i zamknat krajowg sesje blisko 3,77. Nastroj na poczatku
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dzisiejszej sesji jest lekko pozytywny, co razem z nieztymi danymi
z polskiej gospodarki jakich sie¢ spodziewamy mogtoby nieco
umocnic¢ ztotego.

Czeska korona radzita sobie bardzo dobrze w poréwnaniu do
innych walut regionu i byla stabilna na poziomie nieco
powyzej 25,70 ze euro. Forint zachowywat sie podobnie jak
ztoty, po rozpoczeciu dnia przy 323,7 kurs EURHUF obnizyt sie
do 322,8, potem wzrdst do 324,5 i zamknat dzien przy 323,0.
Duzo stabiej na tym tle wygladat rubel, ktéremu szkodzit spadek
cen ropy. Kurs USDRUB wzrost do 67,5 z 66,7 na poczatku dnia.

W pigtek krajowy rynek dlugu byt stabilny i naszym zdaniem
taka sytuacja moze utrzymac sie w najblizszych dniach. Podaz
krajowego dtugu pozostaje niska (brak standardowych aukcji),
sytuacja fiskalna jest nadal korzystna, a aktywnos$c¢ inwestoréw
ograniczona pod koniec okresu urlopowego. Wszystkie te
czynniki powinny stabilizowa¢ polskie obligacje. Miejsce do
umocnienia jest ograniczone przez wcigz nierozwigzane tureckie
problemy. Na czwartkowej aukcji zamiany Ministerstwo Finansow
odkupi papiery OK1018, WZ0119 i OK0419, a zaoferuje serie
OKO0720 / PS0123 / WZ0524 / WS0428 / WZ0528.

Dzis o 10:00 GUS opublikuje dane o produkcji i sprzedazy
detalicznej. Jakkolwiek oczekujemy spowolnienia wzrostu PKB
w Il pot. 2018, to naszym zdaniem dane o realnej aktywnosci
gospodarczej pozostaty mocne na poczatku trzeciego kwartatu.
Produkcja przemystowa mogta osiggng¢ 10% r/r w lipcu, wzrost
w budownictwie pozostaje powyzej 20%, a wzrost sprzedazy
detalicznej jest bliski 8% r/r w ujeciu realnym.

We wtorek 21 sierpnia rzad zajmie sie projektem budzetu
na 2019 r. Wedtug minister finanséow Teresy Czerwinskiej,
deficyt w 2019 ma nie przekroczy¢ 41 mid zt zatozonych w
budzecie na ten rok.

W tym tygodniu pojawi sie sporo publikacji danych w kraju i za
granica, jednak nastroje mogg pozosta¢ bardziej podatne na
informacje dot. rozwoju wydarzeh w Turcji i nowe informacje nt.
migdzynarodowych relacji handlowych. Solidne dane z Polski i
strefy euro teoretycznie mogtyby wesprze¢ zlotego, ale tylko w
sytuacji poprawy nastroju na rynkach. Problemy gospodarcze
Turcji sg jeszcze dalekie od rozwigzania i ostatnie odbicie
kursu liry to naszym zdaniem moze by¢ zaledwie przerwa w
dtuzszym trendzie. Obawy o perspektywy wzrostu w innych
gospodarkach tez mogg sie utrzymywac. Na koniec tygodnia
rynki mogg by¢ pod wptywem rozpoczynajgcej sie konferenciji
bankieréw centralnych w Jackson Hole.
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Dzisiejsze otwarcie

Rynek walutowy

EURPLN 4.3021 CZKPLN 0.1671
USDPLN 3.7677 HUFPLN* 1.3308
EURUSD 1.1418 RUBPLN 0.0561
CHFPLN 3.7877 NOKPLN 0.4457
GBPPLN 4.7986 DKKPLN 0.5768
USDCNY 6.8568 SEKPLN 0.4108

*za IDOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 17/08/2018

Benchmark o
(]

(termin)

0K0720 (2L) 159
DS1023 (5L) 248
WS0428 (10L) 3.14

Obligacje na rynku miedzybankowym
VANTETE]

(pb)
1
-1
-1

max otwarcie zamkn.
EURPLN 4.293 4319 4311 4.293 4.3061
USDPLN 3.751 3.797 3.793 3.753 3.7784
EURUSD 1.135 1.145 1.136 1.144 -
Rynek stopy procentowej 17/08/2018

Ostatnia
aukcja
27 lip 18 OK0720
27 lip 18 PS0123
27 lip 18 WS0428

Papier

Srednia

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

PL us
VANIENE] o Zmiana o Zmiana
e * b * o)
1L 1.74 -1 2.63 -2 -0.25 0
2L 1.91 -1 2.81 -2 -0.16 0
3L 2.09 -2 2.85 -2 -0.03 0
4L 225 -2 2.87 -2 0.12 0
5L 240 -2 2.87 -2 0.26 0
8L 271 -2 2.90 -2 0.65 0
10L 2.88 -2 2.93 -2 0.87 0
Stawki WIBOR
Termin o PARIEDE]
° ((21)

ON 1.56 1

TIN 1.56 1

SW 1.55 0

2W 1.60 0

™ 1.64 0

3M 1.70 0

6M 1.78 0

oM 1.79 0

1Y 1.82 0

%

1x4 1.70
3x6 1.71
6x9 1.74
9x12 1.78
3x9 1.79
6x12 1.82

CDS

Polska

Francja 26

Wegry 116
Hiszpania 71

Wiochy 243
Portugalia 64

Ilandia 25

Niemcy 11

Miary ryzyka fiskalnego

5YUSD

Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

2.84 -1

0.36 0
3.15 0
1.14 0
2.81 0
1.54 0
0.53 0

Zrédto: Bloomberg

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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CZAS WSKAZNIK OKRES RYNEK  PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

W-WA BZWBK WARTOSC
PIATEK (17 sierpnia)

10:00 PL Zatrudnienie w sektorze VII % r/r 3,6 3,5 3,5 3,7

10:00 PL Ptace w sektorze przedsiebiorstw VI % rir 7,7 7,3 7,2 7,5

11:00 EZ CPI Vi % rir 2,1 - 2,1 2,0

16:00 us Wstepny indeks Michigan VI pkt 98,0 - 0588 97,9

PONIEDZIALEK (20 sierpnia)

10:00 PL Produkcja przemystowa VIl % rir 9,8 9,9 6,8

10:00 PL Produkcja budowlana \ii % rir 22,4 21,9 247

10:00 PL PPI \ill % rir 3,5 3,4 3,7

WTOREK (21 sierpnia)

14:00 HU Decyzja banku centralnego VIl % 0,9 - 0,9
SRODA (22 sierpnia)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna i % rir 7,4 7,6 8,2

16:00 us Sprzedaz domow Vi % m/m 1,3 - -0,6

20:00 us Minutes FOMC 1 sie - - 0,0

CZWARTEK (23 sierpnia)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst VIl pkt 56,6 - 56,9

09:30 DE Wstepny PMI ustugi VIl pkt 54,3 - 54,1

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst VIl pkt 55,3 - 55,1

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VIl pkt 54,4 - 54,2

11:30 PL Aukcja zamiany - -

14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % rir 7,3 7,3 7,3

14:00 PL Minutes RPP - -

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 212
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VI % m/m 3,0 - -5,3
PIATEK (24 sierpnia)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % rir 2,0 - 2,0
10:00 PL Stopa bezrobocia VIl % 59 59 59
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VII % m/m 1,0 - 0,8

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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci 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 przeszioéci 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 ktérakolwiek z transakcji, 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
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie 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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