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Kolejne niemieckie dane powyzej prognoz

Po zaméwieniach i produkcji, réwniez niemiecki eksport w
maju powyzej prognoz

Niemieckie dane umacniajg euro i waluty regionu
Wojny celne i taniejgca ropa pchaja w dot rentownosci
Brytyjski minister ds. Brexitu zrezygnowat

W kraju spada bezrobocie, a S&P podnosi prognozy

W pigtek mieliSmy do czynienia z kontynuacjg odreagowania na
rynkach finansowych. Krajowe obligacje dalej zyskiwaty (w $lad za
rynkami bazowymi), ztoty umacniat si¢ do dolara, a dolar tracit do
euro, co pchato w gore EURPLN. Pozostate waluty naszego
regionu aprecjonowaty. Dane z niemieckiego przemystu zaskoczyty
pozytywnie, podobnie jak dane o zatrudnieniu w sektorze
pozarolniczym w USA (chociaz bezrobocie i ptace nie zaskoczyty
na plus). Dodatkowo, dzisiaj rano pojawity sie lepsze od prognoz o
niemieckim eksporcie w maju. Uruchomienie przez USA cet na
chinski import wywofato natychmiastowg reakcje odwetowg Chin.
Jednak grozba natozenia kolejnych cet przez prezydenta USA
Donalda Trumpa na Chiny (o warto$ci nawet 500 mid $) nie
powstrzymata wzrostéw na gietldach w USA i w Azji — przewazyty
dobre dane z USA oraz informacja o mozliwym kompromisie w
sprawie cet na samochody miedzy USA a UE. Krajowe
Ministerstwo Pracy podato informacje o spadku stopy bezrobocia w
kraju, za$ agencja S&P podniosta swoje prognozy dla Polski.
Wczoraj péznym wieczorem pojawita sie informacja, ze brytyjski
minister ds. Brexitu David Davis zrezygnowat w ramach protestu
przeciw proponowanej przez premier May strategii dalszych
negocjacji z UE (zmierzajgcej w strone tzw. ,miekkiego Brexitu”).
Dzisiaj od rana funt umacnia si¢ do gtéwnych walut.

Wg MRPIPS, w czerwcu stopa bezrobocia rejestrowanego spadta
do 5,9%. Liczba bezrobotnych obnizyta sie ponizej 1 miliona
(doktadnie do 969 tys.) po raz pierwszy od wczesnych lat 90-tych.
Dane Ministerstwa wspierajg naszg prognoze, ze GUS réwniez
finalnie pokaze odczyt na poziomie 5,9%. Naszym zdaniem stopa
bezrobocia utrzyma sie ponizej 6% do konca roku, ale spadek
liczby bezrobotnych bedzie coraz wolniejszy.

Agencja S&P zrewidowata swoje prognozy dla Polski. Giéwne
zmiany dotyczyty PKB (rewizja z 4,5% do 4,7%) oraz
$redniorocznej inflacji (z 2,5% do 1,7%) na ten rok. Prognozy
fiskalne nie ulegly istotnym zmianom — deficyt sektora finansow
publicznych na ten rok agencja wcigz szacuje na 2% PKB a
szacunek wielkosci dtugu publicznego do PKB w ujeciu brutto
obnizyta z 49,5% do 49,4%.

EURUSD wzrést w pigtek z 1,1690 do 1,1740 za sprawg lepszych
danych z niemieckiego przemystu i informacji o tym, ze USA mogg
ztagodzi¢ swoje stanowisko w sprawie cet na europejskie
samochody. Stosunkowo dobre dane z amerykanskiego rynku
pracy nie zatrzymaty wzrostowej tendencji EURUSD, poniewaz
jednoczesny wzrost zatrudnienia i aktywnosci zawodowej nie
generuje zdaniem inwestorow ryzyka skretu Fed w strone bardziej
agresywnego zaciesniania polityki. Dzis EURUSD jest juz powyzej
1,177 i oczekujemy dalszego nieznacznego umocnienie euro do
dolara, w czym powinny pomodc opublikowane rano dane o
niemieckim eksporcie (majowy odczyt powyzej prognoz).

EURPLN wzrost w ciggu dnia z 4,35 do 4,36, ale ostabienie
ztotego zostato powstrzymane przez umocnienie euro do dolara.
USDPLN w tym czasie zsuwat sie, schodzac z 3,72 do 3,71. Dzi$
rano ztoty skorzystat juz nieco z poprawy nastrojow globalnych i
EURPLN znalazt sie ponizej 4,35. Spodziewamy sie dalszego
spadku kursu wobec umocnienia euro do dolara.

W przypadku innych walut regionu, forint i korona wzmocnity sie
wobec EUR, zas rubel wobec dolara. EURHUF znizkowat z 323,80
do 322,90, wspierany przez lepsze dane z przemystu. EURCZK
spadt z 25,92 do 25,91. W przypadku USDRUB mielismy do
czynienia ze znizkg z 63,30 do 63,00, w czym nie przeszkodzity ani
stabngce wyceny ceny ropy naftowej, ani naktadanie przez Rosje
cet na amerykanskie towary. Pewne wsparcie rublowi data
publikacja nieco wyzszej niz szacowano inflacji za czerwiec.

Na bazowych rynkach ditugu amerykanska i niemiecka krzywa
obnizyly sie o 1 pb., reagujagc w ten sposéb na doniesienia o
naktadanych ctach i spadku cen ropy naftowej. Dzi$ spodziewamy
sie nieznacznych wzrostow rentownosci w reakcji na dobre
niemieckie dane eksportowe.

Krajowe obligacje dalej umacniaty sie w pigtek wraz z rynkami
bazowymi oraz obligacjami regionu. W przypadku papierow
skarbowych oznaczato to spadek krzywej o 3 pb w segmencie 5-
10L i 1 pb w segmencie 2L. Krzywa IRS zarejestrowata nieco
mniejsze redukcje stawek, co przetozyto sie na zwezanie marz
ASW o 1 pb. Dzi$ spodziewamy sie stabilizacji wycen dtugu.

Ten tydzien powinien by¢ spokojniejszy. Ogien krytyki Donalda
Trumpa zostat skierowany bardziej na producentéw ropy naftowe;j,
co moze da¢ rynkom czas na odreagowanie ostatnich stresow, ale
trwajg rozmowy USA-UE-Chiny nt. nowego tadu handlowego i nie
mozna wykluczy¢, ze pojawi sie kolejna fala dziatan odwetowych
za juz natozone cta. Pod wzgledem publikacji danych
ekonomicznych kalendarz nie jest zbyt rozbudowany. Poznamy
kilkka odczytéw inflacyjnych na $wiecie, nowe projekcje NBP i
decyzje RPP.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

B EURPLN 4.34

EURPLN 4.3416 CZKPLN 0.1677 M USDPLN 3.69
USDPLN 3.6879 HUFPLN* 1.3456
EURUSD 1.1772 RUBPLN 0.0588
CHFPLN 3.7365 NOKPLN 0.4606
GBPPLN 49128 DKKPLN 0.5826
USDCNY 6.6223 SEKPLN 0.4245 F
*za DOHUF _ _ b330
Poprzednia sesja na rynku FX 06/07/2018 L
max otwarcie zamkn. idale]
EURPLN 4.347 4371 4354 4355 436 r3.60
USDPLN 3.702 3.730 3.722 3.718 3.7222 r
EURUSD 1.167 1.177 1.170 1.175 - 3540
Rynek stopy procentowej 06/07/2018
Obligacje na rynku migdzybankowym Jan | Feh | Mar Apr May Jun
Benchmark % Zmiana Ostatvjna Papier Srednia 2018
(termin) (pb) ENE]
OKO0720 (2L) 1.62 1 15 cze 18 OKO0720 Rentownosci obligacji skabowych
DS1023 (5L) 2.50 -2 15 cze 18 PS0123
WS0428 (10L) 3417 2 | 15cze 18 Ws0428 Moy 1.62- M5y 2.50 W10V 3.17 k3.50
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \'N—/ \%W I
us = 3.00
Zmiana % Zmiana % Zmiana |
1L 1.76 -1 2.62 0 -0.26 0 =2.50
2L 1.96 -1 2.80 -1 -0.17 0 |
3L 213 -1 2.86 -1 -0.03 0
4L 2.30 -2 2.87 -1 0.12 0 =2.00
5L 245 -1 2.88 0 0.26 -1 P L
8L 2.77 -2 2.89 0 0.65 -1 | “F\\x\_/_\_i e
i
10L 2.93 2 291 0 0.86 0 T T = 1.50
Stawki WIBOR Jan | Feb ' Mar Apr May un
Termin % Zmiana 2018
(pb)
O/N 1.57 -1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.58 0 1.78
SW 1.56 0 ﬂl 1.77
2W 1.60 0 |
M 1.64 0 L76
3M 1.70 0 1.75
6M 1.78 0
9M 1.79 0 1.74
1Y 1.82 0 \( 173
1.72
# = FRA 3x6 173 171
FRAGXS 1.75
1 1M 0 M 3M WIBOR 1.70 1.70
3x6 1.73 0 1.69
6x9 1.75 0 A m 3 T '
9x12 1.81 -1 01e ay un
3x9 1.80 -1
6x12 1.84 -2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* v 350
Warto$é Zmiana Warto$é Zmiana P A
(pb) (12) f -3.00
Polska 2.88 -3 I
Francja 26 0 0.34 0 TNy k250
Wegry 116 1 3.16 0 4 F
Hiszpania 68 0 1.01 -1 ~—— o~ - 200
.Irk -~ e TR
Wtochy 229 -3 2.38 -4 ;- - L
andin % o 00 o | Twil ~ 150
rlandia . "“\__/_‘—W"_- |
Niemcy 12 0 b 1.00
*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw i
0.50
**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jan T Feb Mar Apr MEI‘_V Jun T
Zrédto: Bloomberg 2018
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (6 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA \% % m/m 0,3 2,6 -1,0
09:00 HU Produkcja przemystowa \% % rlr 2,1 3,8 2,9
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 195 213 244
14:30 UsS Stopa bezrobocia VI % 3,8 4,0 3,8
PONIEDZIALEK (9 lipca)
08:00 DE Eksport V % m/m 0,7 1,8 -0,3
09:00 (674 Produkcja przemystowa V % r/r - - 5,5
WTOREK (10 lipca)

09:00 HU Inflacja \Y| % rlr 3,1 - 2,8
11:00 DE ZEW \ill pkt 78,1 - 80,6
SRODA (11 lipca)

PL Decyzja RPP % 15 15 - 15
09:00 CZ Inflacja VI % r/r 2,5 - 2,2
CZWARTEK (12 lipca)
08:00 DE Inflacja HICP Vi % m/m 0,1 - 0,1
10:00 PL Bilans Handlowy GUS V min € - -
11:00 EZ Produkcja przemystowa \% % m/m 0,7 - -0,9
11:30 PL Aukcja zamiany -

14:30 us Inflacja Vi % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 225,0 - 227,0
PIATEK (13 lipca)

09:00 Ccz Minutes CNB 27 cze -
10:00 PL Inflacja \| % rir 1,9 1,9 - 1,6
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 98,2 - 98,2

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 rekomendaciji 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw warto$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 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 krajéw, chyba Ze istniejagce 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 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



mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

