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Dzisiaj wazne dane z polskiej gospodarki

Zmiany wciaz niewielkie, rynek czeka na wazne dane ze
Swiata

EURPLN testuje lokalny dotek, EURUSD bez duzych zmian
Polskie IRS i rentownosci stabilne w oczekiwaniu na dane

Dzisiaj krajowe dane o PKB, CPI, bilansie ptatniczym,
podazy pienigdza

Czwartek byt kolejnym dniem, kiedy zmiany na rynku nie byly
zbyt duze. Od poczatku sesji notowania na rynkach kapitatowym,
obligacyjnym i walutowym przebiegaty spokojnie w oczekiwaniu
na tygodniowe dane z rynku pracy USA, ale nawet ten odczyt —
bliski oczekiwaniom — nie zdotat wywota¢ wyrazniejszej reakcji
inwestorow.

Kurs EURUSD pozostat wczoraj blisko 1,116 odnotowanego na
otwarciu i oscylowat wewnatrz srodowego pasma wahan. W
nocy kurs zszedt lekko ponizej 1,15, a opublikowane dzis rano
lepsze od oczekiwan dane o niemieckim PKB w Il kwartale
(wzrost 0,4% q/q) nie wywotaly istotnej reakcji na rynku. Dzi$
po potudniu opublikowane zostang dane z USA — sprzedaz
detaliczna i indeks nastroju konsumentéw Michigan. Dolar byt
w tym tygodniu pod presjg, wiec jesli dane bedg dobre, wtedy
amerykanska waluta mogtaby odrobi¢ czes¢ strat.

Kurs EURPLN testowat wczoraj lokalne minimum i obnizat sie
chwilowo ponizej 4,26, ale w oczekiwaniu na dzisiejsze dane z
kraju nie odnotowano jednak zadnych istotnych zmian. USDPLN
obnizyt sie z 3,83 do 3,81. W przypadku innych walut regionu,
forint pozostat relatywnie stabilny do euro, a rubel zyskat nieco
do dolara dzigki wyraznemu wzrostowi cen ropy (pojawity sie
plotki o mozliwym ograniczeniu wydobycia przez OPEC). W
ostatnim czasie czynniki krajowe miaty najwiekszy wptyw na
ztotego i wg nas podobnie moze by¢ dzisiaj, w zwigzku z
publikacjg waznych danych (PKB, CPI, bilans ptatniczy). Nasza
prognoza wzrostu PKB jest ponizej konsensusu i jesli sie
zmaterializuje, to silniejsze oczekiwania na poluzowanie polityki
pienieznej w Polsce mogg ostabi¢ ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci bylty
wczoraj stabilne. Na peryferiach strefy euro rentownosci jeszcze
spadty, ale na rynkach bazowych odnotowano ostabienie, co
mogto przesadzi¢ o tym, ze polskie stawki nie obnizyly sie

wczoraj. Dzi§ wplyw na krajowe IRS i obligacje mogg mieé
dane o PKB nie tylko z kraju, ale i z zagranicy. Spodziewamy
sie, ze polska gospodarka wzrosta w Il kw. wolniej niz wskazuje
konsensus i jezeli nasza prognoza sie sprawdzi, to krajowy
rynek moze zaczg¢ $mielej wycenia¢ szanse na obnizki stop
przez RPP. Dodatkowe wsparcie mogtoby przyj$¢ z zagranicy,
jesli dane ze strefy euro tez bylyby rozczarowujgce.

Dzisiaj o poznamy sporo waznych danych z Polski. O 10:00
GUS opublikuje wstepny szacunek PKB za Il kwartat, o 14:00
pojawig sie dane o inflacji CPI, bilansie ptatniczym i podazy
pienigdza. Dostepne miesieczne dane wspierajg nasze
oczekiwania, ze wzrost gospodarczy w Il kw. nie byt znaczaco
wyzszy niz w | kw. (blisko 3%). Wiceminister rozwoju Jerzy
Kwiecinski powiedziat wczoraj, ze wzrost w Il kwartale byt
,nieco” lepszy niz w | kw. (kiedy to wyniost 3%), ale spodziewa
sie silnego przyspieszenia pod koniec Il kwartatu, w zwigzku z
czym nadal realny jest wzrost w catym roku o 3,8%. Naszym
zdaniem sg to zdecydowanie zbyt optymistyczne oczekiwania i
ryzyko dla naszej prognozy (3,1% w catym roku) wydaje sig
raczej asymetryczne w dot. Nizsze wskazniki zaufania wsrod
przedsigbiorcow m.in. w zwigzku z Brexitem oraz wzrost
gospodarczy za granicg generowany w znacznym stopniu
przez popyt wewnetrzny (w mniejszym stopniu przez eksport)
sprawiajg, ze jesteSmy ostrozni co do przyspieszenia wzrostu
gospodarczego w kolejnych kwartatach, mimo dobrych
perspektyw konsumpcji prywatnej. Niewatpliwie dane za Il
kwartat bedg waznym weryfikatorem dla prognoz na dalszg
czes$¢ roku. Jesli chodzi o dane inflacyjne, oczekujemy, ze
potwierdzg one wstepny odczyt na poziomie -0,9% r/r w lipcu.
Te dane nie bedg kluczowe, gdyz RPP wielokrotnie powtarzata,
ze obecnie to wzrost gospodarczy jest w centrum jej
zainteresowan. Istotniejsze z tego punktu widzenia mogag by¢
dane o handlu zagranicznym za czerwiec. Spodziewamy sie
nieznacznego deficytu na rachunku obrotéw biezgcych w
czerwcu w wyniku podwojenia deficytu dochoddw pierwotnych
w porownaniu do maja. Oczekujemy umiarkowanej nadwyzki w
handlu zagranicznym w wyniku poprawy w eksporcie po
spadku r/r miesigc wczesnie;j.
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Rynek walutowy
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Obligacje na rynku miedzybankowym
—— , . — 2015 | 2016

Obligacja 3 Zmiana Ostatnia . Srednia
: % . Papier

(termin) (pb) aukcja

PS0418 (2L) 1.65 0 7.07.2016 OK1018 1.706 Rentownosci obligacji skabowych

PS0421 (5L) 2.14 0 28.07.2016 PS0721 2.327 M 3.50

DS0726 (10L) 2.68 1 7.07.2016 DS0726  3.027 .p-Y 165 M5y 2.14 M 10v 2.68 i

Kurs ztotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.66 0 0.91 0 -0.21 0
2L 1.70 0 0.98 1 -0.23 1
3L 1.71 0 1.03 2 -0.23 0
4L 1.78 0 1.09 2 -0.20 2
5L 1.85 0 1.15 3 -0.14 2
8L 2.04 0 1.33 3 0.10 3
10L 2.16 0 1.43 2 0.28 3
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.61 0

TIN 1.61 0

SW 1.60 0

2W 1.62 0

™ 1.65 0

3M 1.71 0

6M 1.79 0

9M 1.80 0

1Y 1.81 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.70 0
3x6 1.66 0
6x9 1.61 0
9x12 1.60 0
3x9 1.74 0
6x12 1.68 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 72 0 277 -4
Francja 30 0 0.21 0
Wegry 138 1 2.88 -3
Hiszpania 79 -2 1.02 -4
Wiochy 128 1 1.15 -3
Portugalia 262 -2 2.82 -2
Irlandia 65 1 0.43 0
Niemcy 17 0 - -

*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
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*

PIATEK (5 sierpnia)
8:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m 0,5 - -0,4 0,1
14:30 uUs Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 180 - 255 292
14:30 us Stopa bezrobocia VII % 4.8 - 4.9 4,9

PONIEDZIALEK (8 sierpnia)

8:00 DE Produkcja przemystowa \Y| % m/m 0,7 - 0,8 -0,9
9:00 Ccz Produkcja przemystowa VI % r/r 2,2 - 3,9 8,6

WTOREK (9 sierpnia)
8:00 DE Eksport VI % m/m 11 - 0,3 -1,9
9:00 Ccz CPI Vi % r/r 0,3 - 0,5 0,1
9:00 HU CPI VI % rir -0,2 - -0,3 -0,2

SRODA (10 sierpnia)

Brak istotnych publikaciji
CZWARTEK (11 sierpnia)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 265 - 266 267

PIATEK (12 sierpnia)
8:00 GE Wstepny PKB Il kw. % rir 2,8 - 3,1 15
9:00 HU Wstepny PKB 11 kw. % r/r 1,9 - 0,9
10:00 PL Wstepny PKB Il kw. % rir 3,3 31 3,0
11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % r/r 1,6 - 1,7
14:00 PL CPI Vil % r/r - 0,9 0,8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % r/r 11,2 11,2 11,4
14:00 PL Saldo obrotéw biezagcych VI min € -85 -36 495
14:00 PL Eksport \Y| min € 14 753 14 790 13351
14:00 PL Import \Y| min € 14 351 14 607 13224
14:30 us Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 0,4 - 0,6
16:00 us Wstepny Michigan VIl pkt 91,5 - 90,0

Zrodto: 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci 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 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 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 spoétkg 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 informaciji, 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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