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Rynki wcigz pod wptywem polityki

Wojna handlowa i wzrost poparcia dla Donalda Trumpa
ostabiajg ztotego

Obligacje zyskuja na niepewnosci geopolitycznej
Dzis$ ESI z Europy i dane o nowych bezrobotnych z USA

W $rode kwestie wojen celnych i ograniczen inwestycyjnych w
relacjach USA-Chiny oraz wojen celnych w relacjach USA-EU
caly czas znajdowaty sie w centrum uwagi inwestoréw. Dolar
umacniat sie, a gietdy lekko rosty kiedy na rynek naptywaty
informacje o checi zlagodzenia stanowiska amerykanskiej
administracji w sprawie ograniczen dla chinskich inwestycji. Z
drugiej strony, presje na euro wywieraty doniesienia, ze Angela
Merkel nie zdota przed zaplanowanym na weekend szczytem
UE poswigconym imigrantom zazegnac kryzysu w koalicji. Ztoty
i forint tracity, za$ czeska korona (dzieki podwyzce stop) i rubel
umacniaty sie. Ropa drozata mimo decyzji panstw eksportujgcych
rope o zwiekszeniu podazy, poniewaz kluczowe okazaly sie
obawy o podaz ze strony Libii, Kanady oraz Iranu. Rentownosci
w USA spadty, podobnie jak w Polsce, podczas gdy w Europie
pozostaty stabilne. Dane o zamoéwieniach na dobra trwate w
USA pokazaly, ze aktywnos¢ gospodarki amerykanskiej
pozostaje na wysokim poziomie lecz juz nie rosnie.

EURUSD powrécit w srode do spadkéw mimo fagodniejszego
tonu ze strony administracji amerykanskiej w sprawie ograniczen
w inwestycjach dla chinskich firm. Ruch spadkowy zbiegt sie
réwniez z zakonczeniem meczu Niemcy-Korea, ktérego wynik
oznacza, ze obecny mistrz Swiata pozegnat si¢ z turniejem. W
efekcie EURUSD, spadt z 1,167 do 1,154 po zamknieciu
krajowej sesji notujgc najwigkszy dzienny spadek od posiedzenia
EBC. Dzisiaj rano kurs waha sie blisko 1,153 i pozostanie
zapewne blisko lokalnego minimum w oczekiwaniu na kolejne
wypowiedzi politykdw oraz liczne dane z USA zaplanowane na
najblizsze dni.

EURPLN byt stabilny przez wigkszg czesc¢ dnia, ale po potudniu
zaczat rosng¢ z lekkim opdznieniem reagujgc na umocnienie
dolara. W efekcie, EURPLN odbit z 4,338 do 4,355 ustanawiajgc
nowe tegoroczne maksimum. Na poczatku sesji globalny
nastréj jest umiarkowanie negatywny i w efekcie EURPLN moze
pozostaé na podwyzszonym poziomie.

W przypadku pozostatych walut regionu pozytywnie wyrézniat
sie rosyjski rubel, ktéremu sprzyjata drozejgc ropa naftowa.
Pod koniec dnia cena ropy Brent zblizyta sie do 77,80 USD za
barytke i to pomimo mocniejszego dolara. W efekcie USDRUB,
ktéry zaczat dzien od 63,10, w ciggu dnia odbit do 63,40, by
zakonczy¢ handel na 63,08. Czeska korona zyskata po podwyzce
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stdp przez czeski bank centralny o 25 pb (rynek spodziewat sie
utrzymania stop bez zmian). W reakcji na to EURCZK spadt z
25,92 do 25,75, ale popotudniowe umocnienie dolara pchneto
kurs z powrotem do poziomu otwarcia. EURHUF rést, podobnie
jak EURPLN, Zle reagujgc na umocnienie dolara i komentarze
MFW o koniecznosci zmniejszenia dtugu rzgdowego. W efekcie,
forint ustanowit nowy rekordowo staby poziom do euro (328,2).

Na bazowych rynkach dlugu amerykanskie obligacje zyskiwaty
dzieki utrzymujacej sie niepewnosci co do relacji handlowych
USA-reszta Swiata oraz perspektywach umocnieniami pozyciji
frakcji wspierajgcej Donalda Trumpa w Izbie Reprezentantow.
Odzwierciedlito sie to w spadku dochodowosci o 3-4 pb na catej
diugosci krzywej. W przypadku krzywej niemieckiej, rano diug
tracit, ale po potudniu korzystat z umocnienia obligacji USA.
Przetozyto sie to na spadek rentownosci papierow niemieckich
0 1-2 pb. na caftej krzywej. Dzi$ spodziewamy si¢ pozostania
rentownos$ci na obnizonym poziomie, wobec utrzymujgcych sie
obaw o dalsze decyzje w USA.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wahaty
sie 4 pb, silniej w dlugim koncu krzywej, podgzajgc za rynkami
bazowymi. Na koniec dnia krajowa krzywa znalazta sie 1-2 pb
nizej niz na otwarciu. Ruchom tym towarzyszyt wzrost spreadow
asset swap w segmencie 5-10L. Dzi§ spodziewamy sie
nieznacznych spadkoéw rentownosci, w $lad z a rynkami
bazowymi.

Komisja Europejska upowaznita jej wiceprzewodniczacego
Fransa Timmermansa do wszczecia procedury o naruszenie
prawa unijnego wobec Polski w sprawach, ktére uzna za
stosowne. Komisarz zaznaczyt, ze nie zostata podjeta decyzja
0 wszczeciu procedury w kwestii ustawy o Sadzie Najwyzszym,
na mocy ktorej wkrotce cze$¢ sktadu SN przejdzie w stan
spoczynku.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (22 czerwca)
9:30 DE PMI przemyst VI pkt 56,3 - 55,9 56.9
9:30 DE PMI ustugi VI pkt 52,2 - 53,9 52.1
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 55,0 - 55,0 55.5
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 53,8 - 55,0 53.8
10:00 PL Wskazniki koniunktury GUS VI pkt
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \ % r/r 5,9 5,9 6,6 5.7
PONIEDZIALEK (25 czerwca)
10:00 DE Ifo VI pkt - - 101,8 102.2
10:00 PL Stopa bezrobocia \% % - 6,1 6,1 6.3
16:00 Us Sprzedaz nowych domoéw V % m/m 1,2 - 6,7 -3,7
WTOREK (26 czerwca)
16:00 UsS Indeks nastroju konsumentéw VI pkt 128,0 - 126,4 128,8
SRODA (27 czerwca)
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,75 - 1,0 0,75
14:30 us Zamowienia débr trwatych \ % m/m -1,0 - -0,6 -1,0
16:00 UsS Niezakoriczona sprzedaz domow V % m/m 0,5 - -0,5 -1,3
CZWARTEK (28 czerwca)
11:00 EZ ESI VI pkt - - 112,5
14:00 PL Minutes RPP
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 2,1 - 0,6
14:30 us PKB I kw. % k/k 2,2 - 2,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 218
PIATEK (29 czerwca)
PL Wynik budzetu skumulowany \Y mlid PLN - - 9325,2
9:00 Ccz PKB SA I kw. % rlr - - 4.4
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vi % rir - - 1,9
14:00 PL Saldo obrotéw biezagcych kw. 101 min €
14:30 us Wydatki osobiste \% % m/m 0,4 - 0,6
14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0,4 - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA \% % m/m - - 0,2
16:00 us Indeks Michigan VI pkt - - 99,3

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
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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
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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 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 spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
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