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Produkcja i PPl powyzej prognoz

Polskie dane powyzej prognoz, wystep polskiej druzyny
na mundialu ponizej oczekiwan

EURUSD spada, ztoty i waluty regionu pod presja obaw o
globalny wzrost

Nowa seria gr6zb w wojnie handlowej obniza rentownosci

Dzis koniunktura konsumencka w Polsce, sprzedaz
domoéw w USA

We wtorek rynki finansowe zndw zostaty zdominowane przez 3T
(Trump’s Trade Tariffs) po tym jak prezydent USA poinformowat,
ze odpowiedzig na chinskie odwetowe cta o wartosci 50 mid
USD bedzie natozenie 10% cet na towary chifnskie o wartosci
200 mld USD. W reakcji na to rentownosci obligacji na rynkach
bazowych oraz w Polsce spadty, a dolar umocnit sie do euro.
Dodatkowym czynnikiem wspierajgcym dtug byta wypowiedz
szefa EBC Mario Draghiego na konferencji bankierow
centralnych w Sintrze. Powiedziat on, ze bank centralny bedzie
cierpliwy w okresleniu momentu pierwszej podwyzki stop
procentowych i  przyjmie  stopniowe  podejscie w
dostosowywaniu polityki pienieznej. Jednoczesnie zwrocit on
uwage, ze cho¢ gospodarka strefy euro nadal znajduje sie na
$ciezce wzrostu, a inflacja powraca do celu to niepewnosé
odnosnie przysztej koniunktury jest znaczna. W kraju podano
dane o produkcji przemystowej w maju, ktéra okazat sie byé
istotnie lepsza niz oczekiwat rynek, podobnie jak budownictwo,
a ceny przemystu wzrosty szybciej niz szacowano.

Produkcja przemystowa wzrosta w maju o 5,4% r/r, duzo
szybciej niz zakiadat konsensus rynkowy 3,6% i wigcej niz
wynosita nasza prognoza 3,9%. Za spowolnieniem z 9,3% r/r w
kwietniu stata réznica w dniach roboczych, ale wyglada na to,
ze sektor przemystowy odczut jednocze$nie poprawe w
popycie zagranicznym. Wcigz jednak oczekujemy, ze kolejne
kwartaty przyniosg stopniowe wytracanie tempa przez
gospodarke strefy euro. Odbije sie to z czasem negatywnie na
polskim eksporcie oraz produkcji przemystowej. Produkcja
budowlana i montazowa wzrosta w maju o 20,8% r/r, zgodnie z
naszymi oczekiwaniami. Sadzimy, ze w kolejnych miesigcach
dadzg o sobie zna¢ ograniczenia w mozliwosciach produkcyjnych i
zobaczymy wyhamowanie wzrostu w budownictwie.

Inflacja PPI przyspieszyta w maju do 2,8% r/r z 1% w kwietniu.
W ujeciu m/m jej wzrost wyniost 1,2%. Ceny produkcji
przemystowej przesunely sie w goére za sprawg stabszego
ztotego oraz wyzszych cen surowcéw. Skfadniki PPI opisujgce
zachowanie cen wyrobdw wysoko przetworzonych rosng
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jednak powoli. Spodziewamy sie, ze dynamika PPl bedzie
narasta¢ w kolejnych miesigcach.

EURUSD kontynuowat we wtorek spadki, w czym pomagaty mu
informacje o sugerowanym przez prezydenta USA natozeniu
nowych cet na Chiny i goftebie wypowiedzi Mario Draghiego. W
efekcie, EURUSD zsungt sie z 1,164 do 1,153. Umocnieniu
dolara towarzyszyly prawie 2-procentowe spadki na gietdach
po obu stronach Oceanu. Dzi§ poznamy jedynie dane z rynku
nieruchomosci USA, wiec kurs powinien pozosta¢ stabilny po
zesztotygodniowym spadku.

EURPLN we wtorek kontynuowat wzrosty i zblizyt sie do 4,32.
Presje na ziotego wywierat mocny dolar i spadki na gietdach.
Pomimo przegranej naszej reprezentacji z Senegalem, dzisiaj na
otwarciu kurs XOF/PLN jest nieznacznie nizej niz wczoraj przed
rozpoczeciem meczu. Dzisiaj na otwarciu nastréj na gietdach w
Europie jest catkiem dobry, co daje szanse na zatrzymania
deprecjacji ztotego do euro i korekte EURPLN w dét.

Sposrod innych walut regionu, korona i rubel tez byty pod
presja przez wiekszg czes¢ dnia. EURCZK rést w ciggu dnia z
25,78 do 25,86, by na koniec dnia spa$¢ do 25,80. USDRUB
wzrést rano do 64,20, ale do konca dnia zdotat zneutralizowaé
wiekszg czes$é tego ruchu zamykajgc sie na 63,6. Ostabieniu
rubla towarzyszyta deklaracja wladz rosyjskich natozenia
odwetowych cet na USA. EURHUF wspiat rano z 323,90 do
324,90, by na koniec dnia spas¢ do 321,80 po informacji o tym,
ze bank centralny doprecyzowat perspektywe utrzymania luznej
polityki monetarnej do 5-8 kwartaldow (w poprzednich
komunikatach okre$lat jg jako zadeklarowang na dtuzszy czas).

Rentownosci niemieckich oraz amerykanskich obligacji
spadaly na otwarciu w reakcji na zapowiedzi nafozenia
kolejnych cet przez USA. Po potudniu nastgpito lekkie
odreagowanie. W skali dnia jednak mieliSmy do czynienia z
przesunieciem krzywych o 2-4 pb w dot.

Krajowa krzywa spadta rano o 1-3 pb w segmencie 5-10L,
przy stabilnym krotkim koncu. Po potudniu miata miejsce
korekta i na koniec dnia $rodek i dtugi koniec byly tylko 1 pb
ponizej poniedziatkowego zamknigcia. Zmianom towarzyszyt
wzrost marz ASW. Dzi§ wobec braku publikacji wazniejszych
danych spodziewamy sie stabilizacji wycen dtugu.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3099 CZKPLN 0.1671
USDPLN 3.7247 HUFPLN* 1.3369
EURUSD 1.1571 RUBPLN 0.0584
CHFPLN 3.7388 NOKPLN 0.4547
GBPPLN 4.8999 DKKPLN 0.5783
USDCNY 6.4716 SEKPLN 0.4182 r
*za IDOHUF e 3.8000
Poprzednia sesja na rynku FX 19/06/2018 F
i max otwarcie zamkn.  fixi HWW"\W‘M\ = 3.6000
EURPLN 4.297 4320 4.297 4.316 4.3113
USDPLN 3697 3.741 3.703 3.730 3.7316 r
EURUSD 1.153 1.165 1.161  1.157 - 3.4000
Rynek stopy procentowej 19/06/2018 - p— T Dec T v T —un
Obligacje na rynku miedzybankowym P 2017 | 2018
Benchmark o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
: o . apier
(termin) (pb) aukcja
OKO0720 (2L) 1.62 2 15 cze 18 OKO0720 | Rentownosci obligacji skabowych
DS1023 (5L) 2.54 0 15cze 18 PS0123 I
WS0428 (10L) 3.19 4 | 15cze 18 Ws0428 3. l Moy 162 M5y 2.54 W10V 309 -3.50
S | r
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \'\/fv_) A Y "‘r\_/-f\_,\_/\..L 3
PL us e-3.00
o VANIENE] o Zmiana o Zmiana |
Y W S WA 1+
1L 1.76 0 2.60 -1 -0.25 0 F2.50
2L 1.92 -1 2.80 -2 -0.18 -1 L
3L 2.10 -2 2.87 -3 -0.04 -2
4L 2.28 2 2.89 -4 0.10 -2 -2.00
5L 244 -2 2.90 -4 0.25 -3 L
8L 2.78 -3 2.93 -4 0.65 -4 %%P‘ﬁw
10L 205 2 295 4 088 3 -1.50
Stawki WIBOR " Sep ' "Dec ' " Mar ' " Jun
Termin % Zmiana 2017 | 2018
(pb)
O/N 1.62 1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.61 0 1.84
SwW 1.56 0
2w 1.60 0 1.82
1M 1.64 0 |
M 1.70 0 Iw hr1 \‘ 1.80
6M 178 0 fj ”;, | 178
M 1.79 0 JH'JP |
1Y 1.82 0
IU\f‘.f“JLwIH! f\r I(\u r'-!lk 176
Stawki FRA (na rynku mledzybankowym)** l‘..J 1.74
¥
= FRA 3x6 1.74 Nlu\ﬁ‘ \H Ff‘l 1.72
1x4 1.71 0 FRAG 1.75
356 174 0 H 3M NIBDR 1.70 ¥ 1.70
6x9 1.75 0 T T T T T T
9x12 1.79 0 Magms Jun
3x9 1.82 0
6x12 1.85 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego L
CDS 5YUSD Spread 10L* Hr 2
Warto§¢ Zmiana Warto$§¢ Zmiana '“=U% 022%3 73'00
(pb) (pb)
Polska 2.81 2 \L{q § {11';3‘3‘ =2.50
Francja 27 -1 0.32 -1 ’ r
Wegry 116 1 3.06 0 LT WA 200
Hiszpania 67 0 0.86 -1 S N

Wiochy 229 -3 217 -1 N g e
Portugalia 64 0 135 -1 hx]ﬂ}f;‘j‘ —

Inandia 25 0 047 -1 LT T JL\I '
Niemcy 2 - - %a me o0

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia T T T T T T T T T T

Zrodto: Bloomberg 2017 | 2018
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (15 czerwca)

11:00 EZ HICP May % yly 1,9 = 1,9 1,9

11:30 PL Aukcja zamiany

14:00 PL Inflacja bazowa May % yly 0,6 0,6 0,5 0,6

15:15 us Produkcja przemystowa May % m/m 0,2 - -0,1 0,7

16:00 UsS Indeks Michigan Jun pts 98,5 - 99,3 98,0

PONIEDZIALEK (18 czerwca)
10:00 PL Zatrudnienie w przedsiebiorstwach \ % rir 3,8 3,8 3,7 3,7
10:00 PL Ptace V % rir 7,1 7,6 7,0 7,8
WTOREK (19 czerwca)

10:00 PL Produkcja przemystowa \ % rir 3,6 3,9 54 9,3

10:00 PL Produkcja budowlana Vv % rir 17,8 20,8 20,8 19,7

10:00 PL PPI \Y, % rir 2,7 2,7 2,8 11

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90

14:30 Us Rozpoczete budowy domow V % m/m 1,9 - 5,0 -3,7
SRODA (20 czerwca)

10:00 PL Koniunktura konsumencka VI

16:00 us Sprzedaz doméw V % m/m 1,3 - -2,5

CZWARTEK (21 czerwca)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \ % rir 6,4 7,3 4,0

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 16 cze tys. 220 - 218

14:30 us Indeks Philly Fed VI pkt 28,7 - 34,4
PIATEK (22 czerwca)

09:30 DE PMI przemyst \ pkt 56,2 - 56,9

09:30 DE PMI ustugi \ pkt 52,1 - 52,1

10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 55,0 - 55,5

10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 53,8 - 53,8

10:00 PL Wskazniki koniunktury GUS \Y pkt

14:00 PL Podaz pienigdza M3 vV % rir 5,9 5,9 5,7

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 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadno$ci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych 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 spétka 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¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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