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B Zioty nieznacznie stabiej, krajowy rynek diugu stab ilnie

B Kontynuacja poprawy nhastrojow na rynkach akcji;
wzrost apetytu na ryzyko i dobre dane z USA ostabia  ja
ameryka nskie obligacje

B Stabilizacja kursu EURUSD

B Dzis$ uwaga skupiona na krajowych danych o produkc;ji
i PPI; brak wa znych wydarze n za granic

Zloty stracit wczoraj wobec gtéwnych walut, jednak ruch
EURPLN i USDPLN w gore byt na tyle niewielki, ze mozna
raczej mowi¢ o stabilizacji notowan krajowej waluty, niz o
korekcie. Na koniec dnia ztoty byt na poziomie 3,227 wobec
euro i 2,0322 wobec dolara w poréwnaniu z odpowiednio
3,2090 i 2,0266 na otwarciu.

Na krajowym rynku dtugu nastgpita wczoraj stabilizacja, przy
stabilnych notowaniach niemieckich obligacji. Uczestnicy rynku
obserwowali rozw6j wydarzen na bazowych rynkach dtugu i
czekali na dzisiejsze dane o produkcji i PPl Krzywa
rentownosci prawie nie ulegta wczoraj zmianie.

Kurs dolara wobec euro wahat sie wczoraj w dos¢ waskim
zakresie. Wsparciem dla dolara byly dobre dane o liczbie
nowych bezrobotnych i z rynku nieruchomosci w USA. Ponadto,
wczoraj ponownie taniata ropa, co réwniez byto pozytywne dla
amerykanskiej waluty. Negatywnym czynnikiem dla dolara byt
natomiast staby indeks Philly Fed, ktéry zostat opublikowany
pod koniec dnia i doprowadzit do ostabienia amerykanskiej
waluty. Na zamknieciu polskiej sesji EURUSD wynosit 1,5884
wobec 1,5818 na otwarciu.

Departament Pracy USA podat, ze liczba nowych bezrobotnych
w tygodniu, ktory skonczyt sie 5 lipca, wzrosta o 18 tys. 0os6b do
366 tys. Ekonomisci z Wall Street spodziewali sie wzrostu do
380 tys. z 348 tys. w poprzednim tygodniu. Departament
Handlu USA podat natomiast, ze liczba rozpoczetych inwestyciji
w zakresie budowy domoéw mieszkalnych wzrosta w czerwcu o
9,1% do 1,066 min w ujeciu rocznym. Rynek oczekiwal, ze
liczba rozpoczetych, nowych inwestycji wyniesie 0,96 min.
Liczba wydanych nowych pozwolen na budowe, wskaznik
przysztej aktywnosci w sektorze budowlanym, wzrosta za$ w
czerwcu 0 11,6% do 1,091 min. W tym przypadku rynek
réwniez oczekiwat 0,96 min. Indeks Philadelphia Fed w lipcu
wzrést do -16,3 pkt z -17,1 pkt w czerwcu. Rynek oczekiwat
wzrostu do -15 pkt.

W wiekszosci lepsze od prognoz dane z USA i poprawa
nastrojow na rynkach akcji (drugi dzien wzrostéw silnych
indeks6w) negatywnie wplynety na notowania amerykanskich
obligacji. Osfabienie rynku dtugu za oceanem zahamowata
dopiero publikacja stabszego od prognoz indeks Philly Fed. W
sumie, rentownos¢ 10-letnich Treasuries wzrosta z 3,93% na

otwarciu do 3,98% na zakonczenie krajowej sesji. Przy braku
danych ze strefy euro i poprawie nastrojow na gietdach w
Europie, 10-letnie Bundy byta wczoraj przez caty dzien stabilne
w okolicy poziomu 4,44%. Po zamknieciu rynkéw w Europie,
rentownosci obligacji najpierw dalej rosty, po czym odrobity
straty po opublikowaniu gorszych od prognoz wynikéw
finansowych spétek (Google, Microsoft, Merill Lynch). Dzisiaj
rano rentownosci 10-letnich Treasuries i Bundéw byly na
poziomach odpowiednio 3,98% i 4,57%.

W wywiadzie dla Gazety Prawnej Dariusz Filar zdradzit, ze
najbardziej niepokojgcym dla niego sygnatem ze strony ostatnio
opublikowanych danych byt 12% wzrost ptac i powiedziat, ze
jesli inflacja bazowa bedzie dalej rosta w 11l kwartale, potrzebne
beda kolejne podwyzki stép procentowych. Filar stwierdzit tez,
ze ,ostatnie dane pozostawiajg tylko odrobine czasu na
obserwacje gospodarki, by¢ moze najblizszy miesigc lub dwa”,
co wskazuje, ze nawet on nie bedzie sie raczej domagat
zaciesnienia polityki w czasie wakacji.

Dzi$ w kraju opublikowane zostang kolejne wazne dane makro.
O godz. 14:00 Gtéwny Urzad Statystyczny poda czerwcowe
dane o produkcji przemystowej i budowlanej oraz inflacji PPI.
Wzrost produkcji w przemysle i budownictwie zapewne odbit w
gore w czerwcu w wyniku wiekszej liczby dni roboczych i
przesuniecia $wigt Bozego Ciata w stosunku do ub.r.
Oczekujemy jednak nizszej dynamiki niz wskazuje mediana
rynkowa, za czym przemawia m.in. wyrazny spadek wskaznika
PMI w ub. miesigcu. Nasza prognoza wzrostu produkcji
przemystowej to 8,3% r/r wobec mediany prognoz rynkowych w
ankiecie Gazety Gieldy Parkiet na poziomie 10,2% r/r.
Produkcja budowlano-montazowa zwiekszyla sie wg nas o
21,7% r/r wobec konsensusu na poziomie 19,6% r/r. Dane o
PPI beda kolejng w tym tygodniu, po wtorkowych danych o CPI,
wskazéwka nt. perspektyw inflacji. Spodziewamy sie braku
wyraznego sygnalu o narastaniu presji cenowej ws$réd
producentoéw i stabilizacji wzrostu cen na poziomie 2,8% r/r
zanotowanym w maju, cho¢ ryzyko dla tej prognozy wydaje
nam sie asymetryczne w gore. Wydaje nam sie jednak, ze
ogbélna wymowa dzisiejszych danych (przy kluczowej roli
nizszej od konsensusu produkcji przemystowej) moze by¢ lekko
pozytywna dla rynku stopy procentowej, a jednoczesnie
negatywna dla ztotego.

Krajowe dane bedg dzi$ na pierwszym planie, poniewaz nie
zaplanowano wielu waznych wydarzen za granica. W USA nie
bedzie zadnych publikacji danych, a w strefie euro podane
zostang tylko dane o bilansie handlowym za maj (0o godz.
11:00). Rynek oczekuje, ze nadwyzka handlowa strefy euro w
wysokosci 2,3 mld € w kwietniu zamienita sie w maju w deficyt
wielkosci 1 mld €.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

Kurs ztotego (fixing)

EURUSD 1,5882 CADPLN 2,0226
USDPLN 2,0312  DKKPLN 0,4325 220 1 r 340
EURPLN 3,2256 NOKPLN 0,4002 2,18 4 r 3,38
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (czlonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji
kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sa nieprawdziwe i nie
wprowadzajg w biad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informaciji oraz straty, ktére mogty w
konsekwencji tego wynikna¢. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spoétki 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 kontaktowac¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje
poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajoéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo

autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group



