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Posiedzenie Banku Anglii w centrum uwagi

Globalni inwestorzy wciaz w dobrych nastrojach,
gospodarka USA rosnie w umiarkowanym tempie

Ztoty i inne waluty CEE bez duzych zmian, EURUSD lekko
w gore
Niewielkie zmiany na polskim rynku stopy procentowej

Dzisiaj wazne dane z Polski, za granicg decyzja Banku
Anglii i tygodniowa liczba nowych bezrobotnych w USA

W $rode na globalnym rynku panowat umiarkowany optymizm i
nawet nieco gorsze od prognoz dane ze strefy euro o majowej
produkcji przemystowej nie popsuty nastrojéw inwestorom. W
Europie indeksy gietdowe lekko rosty, po wtorkowym ostabieniu
straty odrabiaty obligacje, a waluty CEE ustabilizowaly sie blisko
lokalnych maksimow.

Opublikowana wczoraj Bezowa Ksiega Fed wskazuje, ze
gospodarka amerykanska rozwija sie w umiarkowanym tempie, a
w przetworstwie przemystowym widaé ,generalng poprawe”. W
raporcie napisano réwniez, ze presja wynagrodzen pozostaje
relatywnie staba. Odnoszac sie do rynku pracy, w raporcie
wskazano, ze sytuacja jest stabilna, a zatrudnienie rosnie
umiarkowanie, przy wzroscie popytu na wykwalifikowanych
pracownikow. Publikacja tego raportu nie miata istotnego wptywu
na zachowanie sig¢ inwestorow. Indeksy gietdowe w USA nie
zmienity sie istotnie, a uwaga inwestorow przeniosta sie na
publikacje wynikéw finansowych spotek. Stabilizacja indeksow
gietdowych w Europie i USA spowodowata, ze zamkniecie gietd
w Azji réwniez bylo mieszane.

Kurs EURUSD rést w trakcie europejskich godzin handlu, ale
pozostat ponizej wtorkowego szczytu. Dynamika zmian znowu
byta niewielka, ale w ostatnich dwdch dniach tego tygodnia sg
szanse na zmiang sytuacji. Dzi§ swojg decyzje ws. stép ogtosi
Bank Anglii. Spora czes¢ inwestoréw liczy, ze juz dzisiaj bank
poluzuje polityke pieniezng (obnizy stopy i/lub zwiekszy program
QE), ale wg nas wstrzyma sie z takg decyzjg do sierpnia. Jesli
faktycznie dzi$ parametry polityki pienieznej BoE pozostang bez
zmian, nastréj na rynku moze sie pogorszyé, co moze mieé
istotnych danych z USA, ktére mogg mie¢ pewien wplyw na
perspektywy dla polityki pienieznej Fed, ale wg nas przynajmniej
dzisiaj na pierwszym planie bedzie decyzja Banku Anglii.

Kurs EURPLN wahat sie wczoraj nieco powyzej nocnego dotka
na 4,39, a USDPLN spadt przejsciowo do 3,965 dzieki odbiciu

EURUSD. W przypadku innych walut CEE, forint i rubel takze
pozostaty wczoraj catkiem stabilne. Widzimy ryzyko ostabienia
ztotego i innych walut CEE w reakcji na decyzje Banku Anglii.
Naszym zdaniem nadzieje czesci inwestorow oczekujgcych, ze
dzi$ polityka pieniezna w Wielkiej Brytanii zostanie poluzowana
nie spetnig sie, co moze zmniejszy¢ popyt na ryzykowne aktywa.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci jak tez IRS
nieznacznie wzrosty. Za granicg tymczasem diug odrabiat straty
z wtorku, ale polski rynek nie skorzystat na tym umocnieniu. W
ostatnich dniach polski i zagraniczny dtug mocno zyskaty dzigki
rosngcym nadziejom na luzniejszg polityke pieniezng gtdwnych
bankéw centralnych na Swiecie. Jeéli dzisiaj Bank Anglii nie
podejmie zadnych dodatkowych krokéw z celu ograniczenia
ryzyka pojawienia sie negatywnych skutkédw zagtosowania pod
koniec czerwca przez Brytyjczykéw za Brexitem, to rentownosci i
IRS na mogg dzi$ na $wiecie wzrosnagc.

Minister finanséw, Pawet Szatamacha, powiedziat wczoraj, ze z
szacunkow resortu wynika, ze program ,500+” moze dodac¢ 0,5
pkt. proc. do tempa wzrostu PKB w tym roku.

NBP podat, ze w | kw. 2016 r. transfery od emigrantéw wyniosty
3,8 mid zt. W skali roku wzrost wynidst 1,7%, co byto gtéwnie
efektem transferow od emigrantéw dtugookresowych. W ujeciu
geograficznym prawie caty zanotowany wzrost dotyczyt naptywu
srodkdw od Polakéw pracujgcych diugookresowo w Wielkiej
Brytanii oraz Niemczech (tgcznie prawie 65% transferéw
ogétem), a w dalszej kolejnosci z Holandii i Irlandii. NBP, w
opublikowanym raporcie o bilansie ptatniczym za | kwartat 2016
r., podat réwniez Zze relacja krotkoterminowego zadtuzenia
zagranicznego do oficjalnych aktywow rezerwowych na koniec
marca 2016 r. wyniosta 68,2% i w poréwnaniu z IV kwartatem
2015 r. pogorszyta sie 0 5,2 pkt. proc.

Dzi§ o 14:00 poznamy kolejne dane z Polski. Majowe dane o
bilansie ptatniczym bedg naszym zdaniem pod negatywnym
efektem dni roboczych. Dlatego spodziewamy sie spowolnienia
eksportu, podczas gdy import przySpieszy pod wptywem niskiej
bazy z maja 2015 r. Istothym czynnikiem ryzyka dla naszych
prognoz eksportu i importu sg wczorajsze dane GUS za
pierwsze pieé miesigcy roku. Handel zagraniczny to obecnie
jedna z wazniejszych statystyk do obserwacji, wobec stabych
wynikow w | kw. i duzego wktadu we wzrost gospodarczy. Dalsze
rozczarowania w tym sektorze bedg negatywne dla perspektyw
wzrostu. W danych o M3 na uwage zastuguje wzrost kredytéw.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??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 VI % rir -0,8 -0,8 -0,8 -0,9
WTOREK (12 lipca)
9:00 Ccz CPI VI % rir 0,1 - 0,1 0,1
14:00 PL Inflacja bazowa VI % rir -0,2 -0,2 -0,2 -0,4
SRODA (13 lipca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa V % m/m -0,8 - -1,2 1,4
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 obrotéw biezacych \Y min € 410 352 594
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. 265 - 254
PIATEK (15 lipca)
11:00 EZ Inflacja HICP \ % r/r 0,1 - 0,1
14:30 us Sprzedaz detaliczna bez samochodéw \ % 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 wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgcji 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 doktadnos$ci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci 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 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowaé 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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