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Czy EBC dzisiaj cos zrobi?

Na rynku odreagowanie w oczekiwaniu na EBC

Ztoty stabilny do euro i dolara, inne waluty CEE tez bez
duzych zmian

Lekkie wzrosty polskich IRS i rentownosci
Dzisiaj decyzja EBC i wazne dane z USA

Po wtorkowym pogorszeniu nastrojow wywotanym przez stabe
dane z Niemiec w $rode nastgpito odreagowanie i ryzykowne
aktywa odrobity czesc¢ strat. W Europie indeksy gietdowe rosty,
co mialo pewien negatywny wptyw na obligacje, podczas gdy
wiekszo$¢ kurséw walutowych nie ulegta znacznym zmianom
(poza funtem, ktory zyskat po danych z brytyjskiego rynku
pracy). Po zamknieciu polskiej sesji agencja ratingowa S&P
obnizyta rating Turcji do BB z BB+ z perspektywg negatywna.
Analitycy agencji uzasadnili ten ruch wzrostem ryzyka
politycznego po nieudanym zamachu stanu.

Kurs EURUSD wahat sie wczoraj blisko 1,10 w wyniku braku
publikacji waznych danych i w oczekiwaniu na decyzje EBC
oraz dane z USA. Nie sadzimy, aby juz dzisiaj bank centralny
zdecydowat o zwigkszeniu skali stymulacji pienieznej, ale wg
nas retoryka bedzie raczej gotebia, co moze ograniczaé szanse
na odrobienie przez euro przynajmniej czesci ostatnich strat.
Kursy EURPLN i USDPLN pozostaty wczoraj stabilne w poblizu
4,37 i 3,98. Niewielkie zmiany zaszly takze w przypadku forinta
i rubla. Wynik referendum w Wielkiej Brytanii wzmocnit
oczekiwania, ze EBC i Bank Anglii poluzujg polityke pienigzna.
Jednak na posiedzeniu w ubiegtym tygodniu Bank Anglii nie
zdecydowat sie na dalsze poluzowanie polityki pienieznej, co
nieco rozczarowato rynek. Dzi§ zakonczy sie posiedzenie EBC
i uwazamy, ze takze w tym przypadku nie zostang podjete
nowe dziatania. Po braku decyzji o zwiekszeniu skali pienieznej
stymulacji przez Bank Anglii, taka decyzja EBC nie bytaby
niespodzianka, dlatego najwazniejszym dla rynku wydarzeniem
bedzie konferencja prasowa Mario Draghiego. Wg nas, szef
EBC bedzie brzmiat raczej gotebio, co moze pomdc kursowi
EURPLN utrzymac¢ sig blisko lokalnego minimum.
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Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci lekko
wzrosty, ale aktywnos$¢ inwestorow byta niewielka. Polski dtug
radzit sobie wczoraj lepiej niz niemiecki i podobnie jak obligacje
z peryferii strefy euro. Miesieczne korelacje dla 10-letnich
obligacji pokazujg, ze ceny diugu w Europie podazajg ostatnio
w jednym kierunku — korelacja miedzy benchmarkiem polskim i
niemieckim to 70%, podobnie jak z amerykanskim, natomiast
dla korelacji z obligacja hiszpanskg czy wegierskg
wspofczynnik rosnie do ponad 90%. Na ten tydzieh
zaplanowano sporo waznych wydarzen i publikacji, ktére mogag
mie¢ wptyw na notowania rynkéw bazowego i peryferyjnego.
Juz dzi$ poznamy decyzje EBC. Nie oczekujemy, ze Mario
Draghi ogtosi dodatkowe dziatania juz teraz, ale szef banku nie
bedzie raczej brzmiat jastrzebio biorgc pod uwage niestabilny
nastréj na globalnym rynku. Potencjat do wzrostu IRS i
rentownosci w Polsce w najblizszych dniach wydaje sie nam
wiec by¢ ograniczony.

Wczoraj Adam Glapinski powiedziat w Sejmie, ze kluczowym
wyzwaniem dla NBP jest utrzymywanie stabilnosci systemu
finansowego oraz ze jest zwolennikiem przywrdcenia nadzoru
nad systemem bankowym do banku centralnego.

Wczoraj GUS opublikowat dane nt. nastrojow konsumentéw w
lipcu. Wskaznik obrazujgcy biezgce nastawienie wzrést o 0,9
pkt. w ciggu miesigca dzieki lepszej ocenie przysziej i obecnej
sytuacji ekonomicznej kraju i dokonywania waznych zakupow.
Gorzej postrzegana byta z kolei biezgca i oczekiwania sytuacja
gospodarstwa domowego. Wskaznik wyprzedzajgcy zanotowat
spadek o 0,9 pkt. w wyniku gorszej oceny przysztego poziomu
stopy bezrobocia i przysziej sytuacji finansowej gospodarstwa
domowego. Dla wskaznika biezgcego i wyprzedzajgcego odczyt
za lipiec byt lepszy niz w zesztym roku.

Rzecznik Ministerstwa Finansow, Waldemar Grzegorczyk,
powiedziat wczoraj, ze po czerwcu deficyt budzetowy wyniost
18,7 mlid zi, tj. 85% planu na ten miesigc. Resort poinformowat,
ze petne dane zostang opublikowane dzisiaj. Wedtug informaciji
Ministerstwa Finanséw, na koniec maja zadtuzenie Skarbu
Panstwa wyniosto 890,7 mid zt.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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\?vzwfvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"é*

PIATEK (15 lipca)

11:00 EZ Inflacja HICP \ % rir 0,1 - 0,1 0,1

14:30 us Sprzedaz detaliczna bez samochodoéw \Y| % m/m 0,4 - 0,7 0,4

14:30 uUS Inflacja CPI VI % rlr 1,1 - 1,0 1,0

15:15 us Produkcja przemystowa VI % m/m 0,3 - 0,6 -0,3

16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 93,3 - 93,5

PL Decyzja agencji Fitch A-(s) A-(s)

PONIEDZIALEK (18 lipca)

14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw VI % r/r 2,9 2,9 3,1 2,8

14:00 PL Place w sektorze przedsiebiorstw VI % r/r 4,9 4,8 5,3 4,1
WTOREK (19 lipca)

11:00 DE ZEW VI pkt. 8,0 - -6,8 19,2

14:00 PL Produkcja przemystowa VI % rir 5,8 6,4 6,0 5]

14:00 PL Produkcja budowlano-montazowa VI % rir -9,8 -10,9 -13,0 13,7

14:00 PL Sprzedaz detaliczna (ceny state) \Y| % r/r 59 Bi5) 6,5 4,3

14:00 PL PPI VI % r/r -1,0 -1,1 -0,7 -0,4

14:30 us Rozpoczete budowy domoéw VI tys. 1170 - 1189 1135

14:30 us Pozwolenia na budowe VI tys. 1150 - 1153 1136
SRODA (20 lipca)

16:00 EZ Nastroje konsumentow Vi pkt. -8,3 - -7,9 -7,3

CZWARTEK (21 lipca)

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 265 - 254

14:30 us Indeks Philadelphia Fed Vil pkt. 4,8 - 4,7

16:00 us Sprzedaz doméw \! min 5,48 - 5,53
PIATEK (22 lipca)

9:30 DE Wstepny PMI w przemysle Vil pkt. 53,9 - 54,5

10:00 EZ Wstepny PMI w przemysle VIl pkt. 52,0 - 52,8

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 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 informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci 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 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 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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