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Dane z USA wsparty nastroje rynkowe

Kolejna pozytywna niespodzianka z USA, dane z rynku
pracy duzo lepsze od oczekiwan

Koniec tygodnia pod znakiem wyzszych wahan na rynku
walutowym po danych z USA

IRS i rentownosci w dét

Dzisiaj w Polsce publikacja Raportu o Inflacji i finalnego
CPI za czerwiec

W oczekiwaniu na czerwcowy raport z rynku pracy USA nastrgj
na globalnym rynku byt do$¢ dobry. Utrzymywat sie optymizm
jaki pojawit sie w srode, czesciowo zapewne za sprawg catkiem
dobrych indekséw pokazujacych aktywno$¢ w amerykanskim
przemysle oraz sektorze ustug. Pigtkowy raport z rynku pracy w
USA potwierdzit solidne fundamenty amerykanskiej gospodarki.
Po trzech miesigcach wzrost zatrudnionych poza rolnictwem
powrocit powyzej 200 tys. i byt w czerwcu najwyzszy od
pazdziernika. Wyniést on 287 tys. wobec oczekiwanych 180 tys.
oraz 11 tys. w maju (dane po korekcie). Rynki pozytywnie
zareagowaly na dane z USA, mimo iz rynek zaczat wycenia¢
wyzsze szanse na podwyzki stép Fed w tym roku (cho¢ nadal
jest to ponizej 30% prawdopodobienstwa podwyzki stép w
grudniu). Indeksy gietdowe w Europie, a nastepnie w USA oraz
Azji zakonczyly sesje na plusach, wzrést apetyt na ryzyko, co
wsparto waluty krajow rozwijajgcych sie, w tym ztotego. Zyskaty
réwniez obligacje krajéw peryferii strefy euro, a takze krajow
CEE, w tym polski dtug.

W piatek agencja ratingowa S&P podata, ze utrzymuje rating
Niemiec na poziomie AAA =z perspektywg stabing. W
komunikacie napisano, iz zréznicowana i konkurencyjna
gospodarka Niemiec nadal bedzie w stanie wchiong¢ duze
wstrzgsy gospodarcze i finansowe przy jednoczesnym
zachowaniu pewnego tempa wzrostu. Analitycy S&P nie widza
zadnego wptywu Brexitu na ratingi Niemiec.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW), w ogtoszonym w
pigtek rocznym raporcie, obnizyt do 1,4% prognoze wzrostu PKB
dla strefy euro w 2017 roku (z 1,6% wczesniej oczekiwanych).
Jednym z czynnikdw rewizji prognoz MFW jest wyniki
referendum w Wielkiej Brytanii, ktéra zdecydowata o wyjsciu z
UE. W uzasadnieniu do tej decyzji napisano, iz prawdopodobne
jest ,ostabienie zaufania inwestoréw w wyniku finansowe;j
niestabilnosci i spadku zapotrzebowania na import z W. Brytanii”.
Kurs EURUSD byt od poczatku piatkowej sesji catkiem stabilny i
wahat sie w poblizu 1,107. Jak mozna byto przypuszczaé,
miesieczne dane z USA wywotaty spore ruchy kursu — znacznie

lepszy od oczekiwan odczyt pchnat EURUSD dos$¢ szybko do
1,10, ale szybko nastgpito odbicie do 1,11, a na koniec sesji kurs
wrocit do 1,106. Dzi§ na otwarciu kurs znajduje sie nieco ponizej
pigtkowego zamkniecia (okoto 1,105). Nastroje rynkowe powinny
pozosta¢ pod wptywem pigtkowych danych z rynku pracy w
oczekiwaniu na kolejne dane makro z USA i Europy w dalszej
czesci tygodnia.

Kursy EURPLN oraz USDPLN pozostawaty blisko pozioméw z
otwarcia w oczekiwaniu na miesieczne dane z rynku pracy USA.
Zaskakujgco dobry odczyt umocnit ztotego do euro (kurs spadt
do 4,41), ale ostabit do dolara (ale tylko przejsciowo — USDPLN
najpierw podskoczyt do 4,02, a nastepnie spadt do 3,98). Forint i
rubel réwniez w piatek zyskaty — EURHUF spadt do 313, a kurs
USDRUB do 63,83 (mimo umocnienia dolara na $wiecie, a dzieki
dalszemu odbiciu cen ropy). Dzi$ na otwarciu dnia zloty jest
nieco mocniejszy wobec gtéwnych walut. Wzrost apetytu na
ryzyko po danych z USA powinien stanowi¢ wsparcie dla zlotego
w najblizszych dniach, choé w naszej ocenie potencjat do
umocnienia jest ograniczony.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji i
stawki IRS spadty na koniec tygodnia o kilka punkéw bazowych.
W podobnej skali zyskat dtug z peryferii strefy euro, podczas gdy
Treasuries oraz Bundy pozostaty dos$¢ stabilne. Dzisiejsza
publikacja finalnego CPI za czerwiec powinna by¢ neutralna dla
rynku.

W pigtek Samar podat, ze w czerwcu produkcja samochodow
osobowych i dostawczych wzrosta o prawie 24% r/r i ok. 20%
m/m. Te dane generujg ryzyko wyzszego odczytu produkcji w
poréwnaniu do naszej prognozy zaktadajgcej wzrost czerwcowej
produkcji 0 6,4% r/r.

Dzi$s o 14:00 GUS opublikuje finalny CPI za czerwiec. Wg nas
ostateczne dane potwierdzg wstepny odczyt na -0,8% r/r.

W tym tygodniu, przynajmniej na poczatku, rynki mogg wcigz byé
pod wplywem danych o zatrudnieniu poza rolnictwem w USA.
Zaréwno w kontekscie pigtkowego odczytu, jak i wczesniejszych
danych z przemystu i ustug warto zwréci¢ uwage na czionkow
FOMC, ktorzy w tym tygodniu bedg sie wypowiada¢ niemal
codziennie, co tez moze wptyng¢ na rynkowg ocene perspektyw
polityki pienieznej w USA. Polskie dane powinny by¢ raczej
neutralne. Zioty wrécit do przedziatu 4,31-4,46. Pod koniec
tygodnia Fitch ogtosi swojg decyzje w sprawie polskiego ratingu.
Jakkolwiek jest ryzyko zmiany perspektywy na negatywna, to
nasz scenariusz bazowy tego nie zaktada. W kazdym razie,
reakcja rynkowa powinna by¢ chwilowa.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

fvszvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘a:TR‘;‘yé"é*
PIATEK (8 lipca)
8:00 DE Eksport \Y % m/m 0,4 - -1,8 0,1
9:00 Ccz Produkcja przemystowa \% % rlr 9,1 - 8,6 4,2
9:00 HU CPI \ % rir -0,1 - -0,2 -0,2
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 180 - 287 11
14:30 us Stopa bezrobocia \Y| % 4,8 - 4,9 4,7
PONIEDZIALEK (11 lipca)
9:00 PL Publikacja Raportu o Inflacji
14:00 PL Inflacja CPI \Y| % r/r -0,8 -0,8 -0,9
WTOREK (12 lipca)
9:00 Ccz CPI \Y| % rlr 0,1 - 0,1
14:00 PL Inflacja bazowa \ % rlir -0,2 -0,2 -0,4
SRODA (13 lipca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa \% % m/m -0,7 - 1,1
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (14 lipca)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % rlr 11,5 11,4 11,5
14:00 PL Saldo obrotoéw biezagcych \% min € 386 352 594
14:00 PL Eksport Y min € 14 250 14 128 15143
14:00 PL Import \% min € 13 852 14 053 14623
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 254
PIATEK (15 lipca)
11:00 EZ Inflacja HICP \ % r/r 0,1 - 0,1
14:30 us Sprzedaz detaliczna bez samochodoéw \! % m/m 0,4 - 0,4
14:30 us Inflacja CPI \ % r/r 11 - 1,0
15:15 us Produkcja przemystowa VI % m/m 0,2 - -0,4
16:00 us Indeks Michigan Vil pkt 93,5 - 93,5
PL Decyzja agencji Fitch A-(s) A-(s)

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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, 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 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 moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki
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 przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce 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 sie 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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