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Dzisiaj krajowe dane o bilansie ptatniczym

Rynki spokojnie czekaja na dane

Medig: EBC moze ogtosi¢ ograniczenie skupu aktywow we
wrzesniu

Ztoty mocniejszy do euro, EURUSD w dét

Niewielka korekta na rynkach diugu

Dzisiaj duzo danych w kraju i za oceanem

W czwartek na globalnym rynku panowat umiarkowany optymizm i
nawet nieco gorsze od oczekiwan dane z USA o liczbie nowych
bezrobotnych nie popsuly nastrojéw inwestorom. Indeksy gietdowe
lekko rosty, a po srodowym umocnieniu obligacje oddaty czesé
zyskow. Presje na rynek diugu mogta wywrze¢ informacja Wall
Street Journal méwigca, ze na wrzesniowym posiedzeniu EBC
zapowie ograniczanie trwajgcego programu skupu aktywéw wraz
z poczatkiem przysztego roku. Pomimo tych doniesien, waluty z
regionu CEE pozostaty stabilne blisko srodowych poziomow.

Wczoraj Janet Yellen powiedziata w Senacie USA, ze ryzyka
dla inflacji pozostajg dwustronne i jest zbyt wczesnie aby
oceni¢, czy inflacja nie osiggnie celu. Zdaniem prezes Fed,
wiekszo$¢ czionkdw FOMC uwaza, ze stopy procentowe
nalezy stopniowo podnosic.

Agencja S&P zrewidowata swojg prognoze wzrostu PKB Polski
w 2017 r. do 3,6% z 3,3%. My spodziewamy sie wzrostu o
3,8%, tyle samo wynosi mediana prognoz wg Bloomberga.
Prognozy na pozostate lata pozostaty bez zmian (3,1%, 3,0% i
2,9%), podobnie jak prognozy deficytu (3,0% PKB w 2017 r., w
kolejnych latach 3,0%, 2,9% i 2,8%).

Kurs EURUSD od rana spadat i na chwile znalazt sie ponizej
1,137. Dolar umacniat sie mimo niejednoznacznego wystgpienia
szefowej Fed, chociaz euro zdotato odrobi¢ czes¢ strat dzigki
doniesieniom prasowym o mozliwych decyzjach EBC. EURUSD
w dalszym ciggu pozostaje blisko wielomiesiecznych maksimow
i gérnego ograniczenia konsolidacji obserwowanej od poczatku
2015. Jeszcze dzi$ poznamy wazne dane z USA, a na przyszty
tydzien zaplanowane jest posiedzenie EBC, wiec okazji do
silnych kierunkowych ruchéw nie zabraknie.

Dobry nastréj na swiatowych rynkach wspart notowania walut
naszego regionu. EURPLN nieznacznie spadt przebijajac 4,23 i

ustanawiajgc nowe lipcowe minimum. Wahania kursu pozostajg
ograniczone, co sugeruje, ze potrzebny jest silny impuls, aby
wygenerowac trwalszy kierunkowy ruch. Dzisiaj poznamy dane
o polskim majowym bilansie ptatniczym. Nasza prognoza salda
obrotéw biezacych jest wyraznie powyzej konsensusu, wiec
odczyt mogtby jeszcze umocni¢ ztotego na koniec tygodnia.
Kurs USDPLN pozostaje pod wptywem notowan EURUSD i w
trakcie wczorajszej sesji wahat sie wokot 3,70.

Pozostate waluty CEE zachowywaly sie w czwartek stabilnie,
zaréwno forint, jak i czeska korona oscylowaty blisko pozioméw
z poprzedniego dnia. Kurs USDRUB spadt wczoraj przejsciowo
ponizej 60, ale na koniec dnia wrdcit powyzej tego poziomu.
Prezes banku centralnego Rosji powiedziata, ze wzrost inflacji
w czerwcu (4,4% r/r) jest chwilowy i poziom 4% na koniec roku
nie jest zagrozony. Jej zdaniem inflacja w Il potowie br. bedzie
spadac, a oczekiwania rynkowe co do zmian stop procentowych
w Rosji sg zbiezne z zamierzeniami banku centralnego.

Wczoraj obligacyjne rynki bazowe oraz peryferyjne strefy euro
zachowywalty sie znacznie stabiej od dlugu panstw regionu CEE.
Bundy oraz Treasuries oddaly czes¢ srodowego umochienia, a
rentownos¢ 10-letniego Bunda wzrosta powyzej 0,58%, najwyzej
od konca 2015 r. Amerykanskie obligacje zachowywaty sie
wczoraj nieco stabiej niz niemieckie, a ich rentownos¢ wzrosta
do 2,33%. Kolejny dzien umacniaty sie czeskie 10-latki, ktorych
rentownos$¢ spadta ponizej 1%. Czeska krzywa obligacyjna
pozostaje pod wptywem wczorajszych danych o czerwcowej
inflaciji.

Polska krzywa rentownosci przesuneta sie¢ wczoraj w gére o 1-
2 pb w slad za zmianami obserwowanymi za granicg, w nieco
mniejszej skali niz w przypadku IRS. Krajowe obligacje znowu
jednak radzity sobie lepiej niz diug Niemiec i w efekcie 10-letni
spread PL-DE utrzymat sie ponizej 280 pb.

Dzi$ poznamy majowe dane o bilansie ptatniczym, ktére moga
pokaza¢ przyspieszenie eksportu i importu do dwucyfrowego
tempa r/r. Zakladamy tez pokazna, wyzszg niz konsensus
nadwyzke na rachunku obrotéw biezgcych. Wysokie tempo
eksportu i importu powinno sie utrzymac w kolejnych miesigcach.
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Rynek walutowy

Kurs zlotego
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Obligacje na rynku miedzybankowym
o— : : : 2016 | 2017
Obligacja o Zmiana Ostatnia . Srednia

) % : Papier

(termin) (pb) aukcja

OK0419 (2L) 1.81 0 23.03.2017 OK0419 Rentownosci obligacji skabowych

PS0422 (5L) 2.69 1 23.03.2017 PS0422 e a.00

DS0727 (10L) 3.33 1 23.03.2017 DS0727 o

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

PL us
Zmiana % VANIENE % Zmiana
(pb)
1L 1.77 1 1.45 1 -0.24 0
2L 1.93 0 1.61 1 -0.12 0
3L 2.06 0 1.74 1 0.00 -1
4L 2.21 0 1.86 2 0.16 0
5L 2.36 0 1.96 2 0.30 0
8L 2.67 0 2.20 3 0.71 1
10L 2.82 0 2.31 3 0.94 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)

O/N 1.61 0

T/N 1.61 1

SW 1.60 0

2W 1.62 0

™ 1.66 0

3M 1.73 0

6M 1.81 0

9M 1.83 0

1Y 1.85 0

%

1x4 1.74 0
3x6 1.74 0
6x9 1.74 -2
9x12 1.81 1
3x9 1.81 0
6x12 1.83 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 2.76 3
Francja 22 0 0.27 -1
Wegry 116 1 2.50 2
Hiszpania 69 1 1.10 0
Wiochy 148 0 1.72 0
Portugalia 184 1 2.56 -1
Irlandia 34 1 0.31 0
Niemcy 15 0 - -

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNOIZ:;WBK REALIZACJA 2>t aTNE,
PIATEK (6 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa Y % m/m 0,2 - 1,2 0,70
09:00 cz Produkcja przemystowa \% % rlr 3,5 - 8,1 -2,50
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \Y| tys. 177 - 222 152
14:30 us Stopa bezrobocia \Y| % 4,3 - 4,4 4,3
HU Rewizja ratingu przez Moody's
PL Rewizja ratingu przez Fitch
PONIEDZIALEK (10 lipca)
8:00 GE Eksport \Y % m/m 0,3 - 14 0,9
WTOREK (11 lipca)
9:00 HU CPI VI % rir 2,0 - 1,9 2,1
14:00 PL CPI \ % rir 15 15 15 19
SRODA (12 lipca)
9:00 Ccz CPI VI % rir 2,3 - 2,3 2,4
11:00 EZ Produkcja przemystowa Vv % m/m - - 13 0,3
14:00 PL Inflacja bazowa VI % r/r 0,8 0,8** 0,8 0,8
20:00 us Bezowa ksiega Fed
CZWARTEK (13 lipca)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 - 247 250
PIATEK (14 lipca)
14:00 PL Rachunek obrotéw biezacych Y min € 247 609 -275
14:00 PL Eksport Y min € 16 083 16 449 15176
14:00 PL Import \ min € 16 182 16 397 15 090
14:30 us CPI \| % m/m 0,1 - -0,1
14:30 us Sprzedaz detaliczna \ % m/m 0,1 - -0,3
15:15 us Produkcja przemystowa VI % m/m 0,3 - 0,0
16:00 us Wstepny indeks Michigan Vil pkt 95,0 - 95,1

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych o inflacji

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 doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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 spoétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ si¢ 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 kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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