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Rynki czekajq na raport z rynku pracy USA

Poprawa globalnego nastroju, Bank Anglii pozytywnie
zaskakuje, stabsze dane z Niemiec

Realizacja zyskow z umocnienia ztotego, EURUSD lekko w
gore

Polski diug nieco mocniejszy, silne spadki rentownosci na
globalnym rynku po decyzji Banku Anglii

Dzisiaj miesieczny raport z rynku pracy USA

Najwiekszy wptyw na rynki stopy procentowej i kapitatowy miata
wczoraj decyzja Banku Anglii (BoE), ktéry nie tylko obnizyt
stopy 0 25 pb, ale troche nieoczekiwanie dla rynku zwigkszyt
réwniez skale programu skupu aktywow. BoE zapowiedziat, ze
stopy mogg w przysztosci jeszcze spas¢, ale nie ponizej zera.
W reakgcji na te decyzje rentownosci obligacji na Swiecie spadty
dos¢ znaczgco, indeksy gietdowe w Europie, szczegdlnie w
Wielkiej Brytanii, gwattownie wzrosty, a funt stracit na wartosci.
Liczba nowych bezrobotnych w USA byta w zesztym tygodniu
nieco wyzsza od oczekiwan, ale za to zamowienia
przemystowe skurczyly sie w czerwcu mniej niz sie
spodziewano i ostatecznie wczorajsze dane z USA nie miaty
istotnego wptywu na notowania.

Na otwarciu dnia nieco stabsze dane z Niemiec. W czerwcu
zamoOwienia w niemieckim przemysle spadlty o 0,4% m/m
wobec wzrostu 0 0,1% m/m w maju (dane po korekcie). Odczyt
byt ponizej oczekiwan rynkowych (+0,5% m/m), jednak wplyw
tych danych na rynek bedzie raczej ograniczony, gdyz dzi$
najwazniejszg publikacjg jest miesieczny raport z rynku pracy w
USA.

Kurs EURUSD odbit wczoraj do 1,115 z 1,111 - skala i
dynamika ruchu byta istotnie mniejsza niz w trakcie dwoch
wczesniejszych dni. Spadek wahan, nawet mimo zaskakujacej
decyzji Banku Anglii wydaje sie do$¢ dobrze oddawac¢ atmosfere
wyczekiwania na  dzisiejsze = miesigczne dane @z
amerykanskiego rynku pracy. Po znacznie gorszych od
oczekiwan wstepnych danych z USA o wzroscie PKB w Il kw.
szanse na podwyzke stéop Fed w tym roku spadly, co miato

negatywny wplyw na dolara. Jesli dzisiaj dane tez rozczaruja, to
dolar moégtby jeszcze straci¢ na wartosci.

Kursy EURPLN oraz USDPLN oddality sie wczoraj od lokalnych
miniméw ustanowionych w srode w nocy. Realizacja zyskow z
ostatniej aprecjacji ztotego byta silniejsza niz dobry nastréj na
Swiecie i decyzja Banku Anglii o istotnym poluzowaniu polityki
pienieznej. Na otwarciu dzisiejszej sesji EURPLN znajduje sie
blisko 4,29, a USDPLN nieco powyzej 3,85. Dzi$ na notowania
polskiej waluty mogg mie¢ wptyw dane z USA. Odczyt ponizej
prognoz jeszcze bardziej zmniejszy szanse na podwyzki stop
Fed w tym roku, co mogtoby zmniejszy¢ presje na korekcyjne
odbicie kursu EURPLN na koniec tygodnia.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci oraz IRS tym
razem spadty mniej niz w przypadku dtugu zagranicznego, co
wynikato z faktu, ze jeszcze przed wczorajszg decyzjg Banku
Anglii polskie stawki do$¢ wyraznie sie obnizyly, mocniej niz w
przypadku rynkéw bazowych czy peryferyjnych. Niezaleznie, w
trakcie wczorajszej sesji rentownos¢ polskiej 10-latki ustanowita
nowe tegoroczne minimum (2,71%). W ostatnich dniach
najwiekszy wptyw na polski rynek stopy procentowej miaty
czynniki krajowe, ale na koniec tygodnia na pierwszy plan
wysung¢ sie¢ mogg dane z zagranicy. Po potudniu poznamy
dane z rynku pracy USA i jesli liczba nowych etatéw poza
rolnictwem bedzie mniejsza od oczekiwan, wtedy polskie IRS i
rentownosci mogg jeszcze spasé na koniec tygodnia.

Wicepremier i minister rozwoju, Mateusz Morawiecki powiedziat
wczoraj, ze jego zdaniem PKB w Il kw. wzrdst wiecej niz 0 3%,
a w catym roku gospodarka wzro$nie o 3,5%. Nasza prognoza
na Il kw. to obecnie 3,1% r/r (wstepne dane za ten okres GUS
opublikuje za tydzien w piatek), ale na caty rok jestesmy juz
duzo mniej optymistyczni niz wicepremier Morawiecki — wg nas
PKB w catym 2016 wzros$nie o 3,1% r/r.

Agencja Fitch powiedziata wczoraj, ze przedstawione we wtorek
przez Kancelarie Prezydenta propozycje rozwigzania kwestii
hipotecznych kredytéw walutowych sg korzystniejsze dla bankéw
niz te prezentowane wczesniej.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego
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Miary ryzyka fiskalnego

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (1))
Polska 87 -2 2.86 1
Francja 32 0 0.23 0
Wegry 141 -2 3.02 6
Hiszpania 85 3 1.12 -1
Wiochy 123 -8 1.24 -1
Portugalia 265 -1 2.95 -2
Irlandia 65 1 0.50 -6
Niemcy 17 0 - -

Zrédto: Bloomberg

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
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Kalendarz wydarzen i publikacji

\(l:vz\fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘aiTR‘;yé"é*
PIATEK (29 lipca)

11:00 EZ Wstepny HICP VII % rlr 0,2 - 0,2 0,1
11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % r/r 1,5 - 1,6 1,7
14:00 PL Wstepny CPI Vi % rir -0,8 -0,9 -0,9 -0,8
14:30 us Pierwszy szacunek PKB ITkw. % kw./kw. 2,6 - 1,2 0,8
16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 90,5 - 90,0 89,5

PONIEDZIALEK (1 sierpnia)

3:45 CN PMI — przemyst Vi pkt 48,8 - 50,6 48,6

9:00 PL PMI — przemyst Vi pkt 51,6 51,5 50,3 51,8

9:55 DE PMI — przemyst Vi pkt 53,7 - 53,8 54,5
10:00 EZ PMI — przemyst VIl pkt 51,9 - 52,0 52,8
16:00 us ISM — przemyst Vi pkt 53,0 - 52,6 53,2

WTOREK (2 sierpnia)

14:30 us Dochody osobiste \Y| % m/m 0,3 - 0,2 0,2

14:30 us Woydatki konsumentow VI % m/m 0,3 - 0,4 0,4
SRODA (3 sierpnia)

9:55 DE PMI — ustugi Vi pkt 54,6 - 54,4 53,7
10:00 EZ PMI — ustugi Vi pkt 52,7 - 52,9 52,8
14:15 uUsS Raport ADP VI tys. 170 - 179 176
16:00 us ISM — ustugi Vi pkt 56,0 - 55,5 56,5

CZWARTEK (4 sierpnia)
13:00 GB Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25 0,50
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 265 - 269 266
16:00 us Zamowienia przemystowe VI % m/m -1,9 - -1,5 -1,2
PIATEK (5 sierpnia)

8:00 DE Zamowienia przemystowe \Y| % m/m 0,5 - -0,4 0,1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VIl tys. 180 - 287
14:30 us Stopa bezrobocia VI % 4.8 - 4,9

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 publikaciji 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 odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informaciji 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 spétki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg 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 krajow, 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 kontaktowa¢ 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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