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Golebie wypowiedzi szeféw EBC i Fed

Sondaze z Wielkiej Brytanii, dane z Niemiec oraz prezes
EBC wspierajg nastroje na globalnych rynkach

Ztoty przejsciowo nieco stabszy oddaje czes¢ zyskow,
odreagowanie réwniez na polskich obligacjach

EURUSD w doét po stowach Mario Draghiego
Dzisiaj dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci

Optymizm z poniedziatku utrzymywat sie¢ rowniez od poczatku
wtorkowej sesji. Tym razem, oprécz rosngcych nadziei rynku
na pozostanie Wielkiej Brytanii w UE (wspieranych przez
kolejne wyniki sondazy opinii publicznej) korzystny wptyw na
ryzykowne aktywa mialy dane z Niemiec. Czerwcowy indeks
nastrojéw ekonomicznych ZEW zanotowat w czerwcu
nieoczekiwanie silny wzrost, do poziomu najwyzszego od
sierpnia  2015. Szef EBC, Mario Draghi, powiedziat w
Parlamencie Europejskim, ze bank centralny jest gotowy do
dziatania, bowiem perspektywy dla gospodarki strefy euro sg
nadal niepewne, a inflacja jest w dalszym ciggu bardzo nisko.
Zapewnit tez, ze bank jest przygotowany do reakcji na
ewentualne skutki referendum w Wielkiej Brytanii, cho¢ trudno
przewidzie¢ jakie te skutki bedg. Jego gotebia wypowiedz
ostabita wczoraj euro. Dos¢ gotebi ton miato tez przemdwienie
szefowej Fed Janet Yellen w Kongresie USA. Jej zdaniem
niepewna sytuacja w $wiatowej gospodarce oraz pogorszenie
sie sytuacji na amerykanskim rynku pracy sprawiajg, ze
wskazane jest ostrozne nastawienie w polityce monetarnej Fed.
Ostrzegta tez, ze wynik referendum w Wielkiej Brytanii moze
mie¢ znaczgce ,reperkusje” na rynkach, co skfania bank
centralny do Scistego monitorowania sytuaciji.

Kurs EURUSD spadt wczoraj do 1,125 w reakcji na stowa szefa
EBC, ktére okazaly sie istotniejsze od dobrych danych z
Niemiec oraz od spadku popytu na bezpieczne aktywa.
tagodny ton wypowiedzi przewodniczgcej Fed nie miat istotnie
negatywnego wptywu na dolara do euro. Dzisiaj po potudniu
poznamy dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci, ale w
naszej ocenie zakres wahan kursu moze stopniowo spada¢ w
oczekiwaniu na jutrzejsze gtosowanie w Wielkiej Brytanii i na
jego wyniki, ktére opublikowane zostang w pigtek nad ranem.

Kursy EURPLN oraz USDPLN przejsciowo oddality sie wczoraj
od lokalnych miniméw odnotowanych w poniedziatek mimo
wcigz dobrego nastroju na globalnym rynku. Ztoty ostabit sie do
4,42 za euro i 3,92 za dolara. Ruch nie byt jednak trwaty i dzi$
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rano EURPLN jest blisko 4,40, a USDPLN ponizej 3,91. Dos¢
wyrazne stracit wczoraj wegierski forint, co mogto by¢ skutkiem
retoryki tamtejszego banku centralnego. MNB utrzymat stopy
procentowe bez zmian, ale zapowiedziat, ze w razie potrzeby
moze wykorzysta¢ niestandardowe narzedzia w polityce
pienieznej. W efekcie, EURHUF odbit do prawie 315 z 312,5.
Rubel z kolei nieznacznie stracit wskutek spadku cen ropy
naftowej, ale wraz z ich odbiciem w gore dzi$ rano ponownie
zyskat na wartosci.

Na krajowym rynku stopy procentowej odnotowano ostabienie
po silnym poniedziatkowym umocnieniu, ale skala ruchu byta
mniej wiecej o potowe stabsza. Na rynku trwa wyczekiwanie na
wyniki referendum w Wielkiej Brytanii.

Zaprzysiezony wczoraj rano na nowego prezesa NBP Adam
Glapinski powtorzyt, ze jest zwolennikiem stabilnych stép
procentowych. Zapowiedziat takze, ze bedzie wspierat polityke
gospodarczg rzadu, o ile nie bedzie to zagrazato stabilnosci
cen. Z kolei czionek RPP Jerzy Osiatynski powiedziat w
wywiadzie dla agencji Reuters, ze obecne, krétkoterminowe
wahania ztotego ,nie sg na tyle duze, by bank centralny miat
interweniowac¢”. Zdaniem Osiatynskiego polska gospodarka
poradzitaby sobie z kursem zaréwno 4,50, jak i 4,20 za euro,
cho¢ w jego ocenie przy obu tych poziomach krajowa waluta
jest ,wyraznie” niedowartosciowana. Uwaza on, Zze wyjscie
Wielkiej Brytanii z UE nie miatoby znaczacego wptywu na
inflacje w Polsce.

Premier Beata Szydio powiedziata wczoraj, ze rzad planuje, by
od poczagtku 2017 mate przedsiebiorstwa ptacity stawke CIT na
poziomie 15%. Wiceminister finansow, Wiestaw Janczyk,
powiedziat, ze ubytek z tytulu wplywéw podatkowych
szacowany jest na 200 min zt i ma by¢ zrekompensowany
poprzez bardziej szczelny system podatkowy.

Wiceminister pracy, Stanistaw Szwed, powiedziat wczoraj, ze w
czerwcu stopa bezrobocia moze spas¢ ponizej 9,0%. Wg
niego, w kolejnych miesigcach sytuacja na rynku pracy nie
bedzie sie juz poprawiata tak gwattownie, bowiem duza jest
liczba os6b trwale bezrobotnych. Nasze prognozy réwniez
wskazujg, ze w czerwcu stopa bezrobocia rejestrowanego
spadnie ponizej 9%, a w kolejnych miesigcach nawet ponizej
8,5%.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego
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Miary ryzyka fiskalnego
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Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (1))
Polska 86 0 3.05 4
Francja 38 1 0.37 -1
Wegry 161 -2 3.23 -6
Hiszpania 102 1 1.45 3
Wiochy 142 1 1.40 2
Portugalia 298 -2 3.10 1
Irlandia 65 1 0.73 0
Niemcy 19 0 - -

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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (17 czerwca)
14:00 PL Produkcja sprzedana przemystu \% % r/r 4,6 5,0 &5 6,0
14:00 PL Produkcja budowlano-montazowa Y % rir -9,2 -11,3 -13,7 -14,8
14:00 PL Sprzedaz detaliczna (ceny state) Y % rir 5,6 5,6 4,3 515
14:00 PL PPI \Y % rir -1,0 -0,7 -0,7 -1,2
14:30 us Nowe budowy domow V tys. 1150 - 1164 1167
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Y tys. 1145 - 1138 1130

PONIEDZIALEK (20 czerwca)
Brak publikacji waznych danych

WTOREK (21 czerwca)

11:00 DE Indeks ZEW VI pkt 4,8 - 19,2 6,4
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
18:00 FR EURO 2016: Ukraina — Polska - 0-2 0-1
SRODA (22 czerwca)
16:00 us Sprzedaz doméw \% % m/m 1,8 - 1,7
CZWARTEK (23 czerwca)
UK Glosowanie nad cztonkostwem w Unii Europejskiej
9:30 DE Wstepny PMI — przemyst VI pkt 52,0 - 52,1
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst VI pkt 51,4 - 51,5
10:00 PL Stopa bezrobocia Y % 9,1 9,1 9,5
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 277
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \% tys. 565 - 619
PIATEK (24 czerwca)
10:00 DE Indeks Ifo \ pkt 107,4 - 107,7
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku \% % m/m -0,8 - 3,4
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 94,1 - 94,7

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg, PR3
* 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 ktorykolwiek 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 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, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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