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Porozumienie USA-Meksyk poprawito nastroje

Zamkniecie rozmoéw handlowych USA-Meksyk wsparto apetyt
naryzyko

Dane Ifo lepsze niz oczekiwano

Ztoty zyskat w slad za rosnacymi gieldami

Krajowe obligacje stabilne, na swiecie wzrosty rentownosci
Dzis dane o nastrojach konsumentéw w USA

Poczatek tygodnia przyniést zamkniecie negocjacji w sprawie
nowej umowy handlowej migdzy USA a Meksykiem oraz informacje
o planach wycofania sie przez USA z umowy NAFTA
(prawdopodobnie najbardziej poszkodowana bedzie w wyniku tego
Kanada). Opublikowane w Niemczech dane Ifo zaskoczyty na plus
dzieki poprawie w zamodwieniach zagranicznych, za$ otwarcie
rynku w Turcji po $wigtecznej przerwie, cho¢ dotkliwe dla liry, nie
odbito sie negatywnie na walutach wschodzgcych. Niepokoju
inwestoréw nie wzbudzita zapowiedz spotkania lideréw Turcji, Rosji
i Iranu w sprawie konfliktiu w Syrii (co mogto by¢ odebrane jako
rzucenie rekawicy w twarz USA). Na nastroje inwestorow
pozytywnie wptynety rowniez informacje o tym, ze bank centralny
Chin  zmienit zasady ustalania przedzialu wahan juana
zmniejszajgc ryzyko jego gwattownego ostabienia.

Doniesienia o rozmowach handlowych USA-Meksyk w potgczeniu
z lepszymi danymi Ifo przetozyt sie na wzrosty na gietdach oraz
powr6t do inwestycji w waluty krajow rozwijajgcych sie. Wzrost
apetytu na ryzyko negatywnie odbit sie na wycenach obligacji na
bazowych rynkach i kursie amerykanskiego dolara do euro. W
przypadku ztotego obserwowali$my jego umocnienie, za$ krajowe
obligacje pozostaty stabilne.

Prezes Urzedu Regulacji Energetyki Maciej Bando stwierdzit, ze
nie wyobraza sobie sytuacji, zeby spotki energetyczne nie
wystapity o podwyzki taryf na 2019 dla odbiorcéw indywidualnych
w obliczu wyzszych kosztéw. To opinia wbrew wczesniejszym
sygnatom jakoby firmy mialy zrezygnowa¢ z wnioskéw o
podwyzszenie cen. Jego zdaniem droze¢ beda tez ciepto i gaz.
Wedtug naszych obecnych szacunkéw skala tych podwyzek moze
przesgdzi¢ czy w przysztym roku inflacja dojdzie do celu 2,5% r/r
czy zatrzyma sie nieco nizej.

W poniedziatek EURUSD wspinat sie, pozostajgc jednak w
zakresie 1,1590-1,1690. Przed potudniem EURUSD rost w reakc;ji
na lepsze niz oczekiwano dane Ifo. Po potudniu dolara ostabiaty
doniesienia na temat negocjacji handlowych miedzy USA a
Meksykiem oraz informacje o planowanym wycofaniu si¢ z umowy
NAFTA przez USA. Te informacje odsunety na dalszy plan kolejne

sygnaly, ze ostatnie rozmowy USA-Chiny niewiele wniosty. W
efekcie EURUSD zakonczyt dzien na poziomie 1,1690. Dzi$
spodziewamy sie delikathego spadku EURUSD w ramach
odreagowania poniedziatkowych wzrostow.

Kursy EURPLN oraz USDPLN kontynuowaty w poniedziatek
spadki, napedzane przez stabngcego dolara oraz rosngcy apetyt
na ryzyko. Lepsze nastroje dla ztotego i walut regionu byty m.in.
pochodng wyzszego odczytu niemieckiego indeksu Ifo oraz ogdlnej
poprawy nastrojbw na rynkach po zawarciu nowej umowy
handlowej miedzy USA a Meksykiem. W efekcie EURPLN zszedt z
4,2780 do 4,2680, zas USDPLN z 3,6850 do 3,6510. Dzi$
spodziewamy sie niewielkiej korekty po silnych wzrostach ztotego
w ostatnich dniach.

W przypadku pozostatych walut regionu HUF i CZK umocnity sie
nieznacznie w relacji do EUR. EURCZK obnizyt sie z 25,75 rano do
25,70 na zamknieciu dnia. Pomagaty w tym sugestie ze strony
czeskiego ministerstwa finanséw, ze spodziewany dalszy wzrost
ptac bedzie wspierat budzet w najblizszych latach. W przypadku
EURHUF, rano miaty miejsce niewielkie wzrosty z 323,60 do
324,10, przez stabsze dane o nastrojach konsumentow i biznesu.
W ciggu dnia doszto do odreagowania i spadku EURHUF do
323,50 w reakcji na stabniecie dolara oraz komunikat Moody’s.
Agencja stwierdzita, ze zaostrzenie kryteriow udzielania kredytéw
mieszkaniowych przez wegierski bank centralny bedzie pozytywne
dla ryzyka kredytowego kraju. W poniedziatek kurs USDRUB wahat
sie miedzy 67,40 a 67,10 pozostajgc w spadkowym trendzie.
Umocnieniu rubla sprzyjaty rosngce od pigtku ceny ropy naftowej,
wzrost apetytu na ryzyko na globalnych rynkach, ostabienie dolara
oraz dalsze powstrzymywanie sie przez rosyjski bank centralny od
zakupu walut. Rosyjskiej walucie nie zaszkodzito wejscie w zycie
natozonych przez USA sankcji, ogtoszonych kilka tygodni temu.

Na bazowych rynkach dlugu rentownosci rosty w reakcji na
lepsze dane Ifo z Europy, wzrost apetytu na ryzyko oraz
doniesienia 0 zamknieciu rozméw dotyczacych nowej umowy
handlowej miedzy USA a Meksykiem. W efekcie krzywa
amerykanska przesuneta sie w goére o 2-3 pb na catej swoje
dtugosci. Podobnej skali ruch zaobserwowaliSmy na krzywej
niemieckiej. Dzi§ oczekujemy stabilizacji rentownos$ci w ciggu dnia
wobec braku publikacji wazniejszych danych makro w Europie.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci pozostawaty
wzglednie stabilne (1 pb), pomimo wzrostéw dochodowosci na
bazowych rynkach dtugu. Podobnie zachowywat sie rynek
kontraktéow PLN IRS. Dzi$ spodziewamy sie nieznacznych
wzrostéw rentownosci w $lad za poniedziatkowymi zmianami na
bazowych rynkach.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 42707 CZKPLN 0.1662 M EURPLN 4.27 4,40
USDPLN 3.6518 HUFPLN* 1.3188 M USDPLN 3.66 i
EURUSD 1.1694 RUBPLN 0.0543 b 4.20
CHFPLN 3.7306 NOKPLN 0.4391 :
GBPPLN 4.7073 DKKPLN 0.5726 I
USDCNY 6.8103 SEKPLN 0.4018 =400
*za DOHUF L
Poprzednia sesja na rynku FX 27/08/2018 =3.80
max otwarcie zamkn. L
EURPLN 4.266 4.286 4.283 4.268 4.2748 b2 60
USDPLN 3650 3689 3.680 3.652 3.682 :
EURUSD 1.160 1.169 1.163 1.169 - r
=3.40
Rynek stopy procentowej 27/08/2018
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T
. : . Mar Jun
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
) ) ) Papier 2018
(termin) (pb) ENE]
OKO0720 (2L) 1.59 0 23 sie 18 OKO0720 . Rentownosci obligacji skabowych
DS1023 (5L) 249 0 23sie 18 PS0123
WS0428 (10L) 3.16 0 | 23sie18 Ws0428 3. r-3.50
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** M\"W‘
PL US =3.00
VANIERE] % Zmiana % Zmiana L
1L 177 0 2.66 2 -0.25 0 -2.50
2L 1.92 0 2.83 3 -0.15 1 L
3L 2.10 0 2.87 3 -0.01 1
aL 227 0 2.88 3 0.14 1 - 2.00
5L 242 0 2.88 3 0.29 1 L
8L 2.72 0 2.90 3 0.68 2 \N\ e
10L 2.89 0 2.93 3 0.90 2 T - 1.50
Stawki WIBOR Feb' Mar  Apr ' May | Jum  Jul | Aug
Termin % Zmiana 2018
(pb)
O/N 1.33 -1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.38 -12 - L
SW 154 . - Egﬁi’;ﬁ i;; -1.77
2w 1.60 0 M 3M WIBOR 1.71 -1.76
1™ 1.64 0 [
3M 1.71 0 1,75
6M 1.79 0 r
oM 1.82 0 r174
1Y 1.87 0 b1.73
=172
% =171
1x4 1.72 0 =170
3x6 1.74 0 r
6x9 1.77 0 —— : — : »169
9x12 1.80 0 2018
3x9 1.82 0
6x12 1.86 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD Spread 10L* I ~3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana FindEEN IEEN I
(pb) - LN 4~ 300
Polska 279 0 Y LT
Francja 26 -1 0.34 0 J 2,50
Wegry 116 1 2.98 0 P / F
Hiszpania 71 0 1.03 0 o~ - - 2,00
Wiochy 253 1 2.78 1 ~ - ~._ |
:3|or11:jgalia 6234 8 ;4(13 (1) e 1.50
rlandia 5 5 = |
Niemcy 11 0 - - — T
100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw I
050
**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia FEbI Mar T ADI’ T May T Jun T Jul T ﬁug T
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (24 sierpnia)
08:00 DE PKB WDA % rlr 2,0 - 2,0 2,0
10:00 PL Stopa bezrobocia % 59 59 59 59
16:00 Us Zamoéwienia dobr trwatych % m/m -1,0 - -1,7 0,8
PONIEDZIALEK (27 sierpnia)
10:00 DE Ifo VIII pkt 101,8 - 103,8 101,7
WTOREK (28 sierpnia)
PL Wynik budzetu skumulowany Vil min PLN - 9535,5
16:00 us Conference Board Konsumenci VIIl pkt 126,6 - 127,4
SRODA (29 sierpnia)
14:30 us PKB Il kw. % kik 4,0 - 4,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m 0,3 - 0,9
CZWARTEK (30 sierpnia)
11:00 EZ ESI VI pkt 111,9 - 112,1
14:00 DE Inflacja HICP VIl % m/m 0,2 - 0,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 25/08/2018 tys. 213,0 - 210,0
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0,4 - 0,4
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,4 - 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA VIl % m/m 0,1 - 0,1
PIATEK (31 sierpnia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna VIl % m/m -0,2 - 0,9
09:00 Ccz PKB SA Il kw. % rir 2,3 - 2,3
10:00 PL Inflacja VIl % rir 2,0 1,8 - 2,0
10:00 PL PKB Il kw. % rlr - 51 - 51
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VIl % rir 2,1 - 2,1
11:00 EZ Stopa bezrobocia VIl % 8,2 - 8,3
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 95,5 - 95,3

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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, 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 spotki
zalezne mogg $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 krajéow, chyba Ze istniejgce 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 kontaktowac si¢ 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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