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EBC dzis nie zaskoczy

2020-07-16

Najwazniejszym dzisiejszym wydarzeniem bedzie
popotudniowa decyzja Europejskiego Banku Centralnego - nie
oczekujemy jednak zmian stop czy istotniejszych zmian w
retoryce Banku. Ponadto poznamy minutesz czerwcowego
posiedzenia RPP oraz jak co tydzien dane o liczbie nowo
zarejestrowanych bezrobotnych w Stanach. W nocy
poznalismy natomiast dane z Chin o PKB w 2kw. i
czerwcowych odczytach produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej.

Po stabym pierwszym kwartale w Chinach (-6,8% r/r), PKB w drugim kwartale
odbit do 3,2% r/r (wyzej niz oczekiwania konsensusu ustawione na poziomie
2,5%). Stabiej jednak niz zakladano zachowata sie sprzedaz detaliczna w
czerwcu, wynik -1,8% r/r to wcigz lepiej niz majowy odczyt (-2,8%) ale ponizej
oczekiwah (0,4%). Bez wiekszych zaskoczen obeszio sie w przypadku
produkcji przemystowej, ktéra wzrosta w czerwcu zgodnie z oczekiwaniami o
4,8% r/r.

Spokojne posiedzenie EBC
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Po ostatnim posiedzeniu EBC, kiedy zwigkszono program skupu aktywow
PEPP o 600 mld euro, dzisiejsze nie powinno przynies¢ juz istotniejszych zmian
w polityce Banku. Stopy pozostang niezmienione, podobnie nie oczekujemy
istotniejszych zmian w programie skupu aktywow. Jak podkres$lata ostatnio C.
Lagarde:

Zrobilismy tak wiele, dlatego teraz mamy troche
czasu, aby doktadnie oceni¢ nadchodzace dane

Christine Lagarde w wywiadzie dla ,Financial Times”

Uwaga poswiecana bedzie wiec gtéwnie retoryce konferencji. Od ostatniego
posiedzenia EBC sptywajgce dane byty stosunkowo optymistyczne (np. indeksy
koniunktury), co moze znalez¢ lekkie odzwierciedlenie w stowach szefowej
EBC. Zdecydowanie wiecej zainteresowania rynkéw przykuwac bedzie jednak
jutrzejszy szczyt UE, na ktérym negocjowany bedzie pakiet pomocowy da
krajow Unii. W tym konteks$cie, przy oczekiwanym braku zmian w decyzji czy
polityce EBC, dzisiejsze posiedzenie moze pozostaé troche w cieniu.

Zdarzylo sie wczoraj

Inflacja w czerwcu wyniosta 3,3%

GUS potwierdzit wezoraj warto$¢ inflacji za czerwiec podang w odczycie flash.
Inflacja wyniosta 3,3% r/r. Napedzana byta gtéwnie cenami ustug, te rosty w
tempie 7,4% r/r (wzrost cen towaréw wyniost natomiast 1,8% r/r). Wczorajszy
odczyt wskazuje, ze inflacja bazowa w czerwcu wyniosta 4,1% (dzi$ o 14.00
wskaznik inflacji bazowej opublikuje NBP).
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WSsrod przyczyn wyzszej inflacji mozna wymieni¢ zaréwno optaty zwigzane z
podwyzszonym rezimem sanitarnym (optaty "covidowe" doliczane do cen
ustug), jak i wzrost cen ustug telekomunikacyjnych i transportowych. Wiecej we
wczorajszym komentarzu do danych.

Produkcja przemystowa w Stanach wzrosta 0 5,4% m/m
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Wzrost produkcji przemystowej za czerwiec lekko przebit rynkowe oczekiwania
(oczekiwano 4,1% m/m). Opublikowany wczoraj odczyt oznacza poprawe w
stosunku do maja ale indeks produkcji przemystowej nadal pozostaje nizej niz
przed epidemig (10,9% nizej niz w lutym). Najsilniej wzrosta produkcja
samochoddéw i ich czeéci (o 105% m/m) napedzana otwarciem fabryk
zwigzanych z przemystem samochodowym - jednak jest to tylko efekt
wczesniejszych silnych spadkéw (ta kategoria pozostaje o 25% nizej w
stosunku do lutego). Jedyng kategoria, ktéra odnotowata spadek jest gérnictwo
z wynikiem -2,9% m/m.

Pozytywne sygnaty ptyng tez z sentymentu firm w stanie Nowy Jork - indeks
Empire State wzrdst do 17,2 pkt przebijajgc konsensusowe oczekiwania (9,3
pkt). Pozytywnemu odbiorowi wczorajszych danych cigzy¢ jednak moga wcigz
obecne obawy o zwiekszajgce sie zachorowania w Stanach (wczorajsze
rynkowe nastroje byly pozytywne ale to zastuga optymistycznych sygnatéow z
prac nad szczepionkg). Moga one tez cigzy¢ przysztym odczytom. Skala
pandemii ulegata widocznemu spadkowi od kwietnia, az do kohca czerwca.
Jednakze koniec miesigca przyniost nagty wzrost zachorowan i trend ten nie
ulegt zmianie w lipcu, co zaowocowato ponownymi obostrzeniami.

Dzi$ kolejne dane ze Stanéw - odczyt sprzedazy detalicznej za czerwiec
(oczekiwany wzrost 0 5% m/m po solidnym skoku o 17,7% m/m w poprzednim
miesigcu), kolejne dane o koniunkturze (w postaci indeksu Phily Fed) i
cotygodniowe dane z rynku pracy (oczekiwany spadek nowo zarejestrowanych
bezrobotnych z z 1,31 do 1,25 min oséb).
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