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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Prezes EBC i prezydent USA trzesg rynkami

Wypowiedzi Draghiego i Trumpa umacniajg ztotego i diug
Inflacja HICP zatrzymata sie na 2,3% r/r

Staby ZEW Niemcy i niska inflacja z Eurostrefy

Dzi$ ptace i zatrudnienie z Polski

We wtorek ztoty i dolar umocnity sie w stosunku do euro, reagujagc w ten sposéb na
wypowiedZ Mario Draghiego z EBC, ktéry sugerowat mozliwos¢ poluzowania polityki przez
obnizki stép lub zakupy aktywdw, jesli inflacja nie bedzie zmierzata do celu. Po potudniu
oczekiwania na obnizki stép zostaly wsparte przez Donalda Trumpa, ktory skrytykowat
wypowiedZ prezesa EBC. Potyczka stowna pomiedzy liderami strefy euro i USA przetozyta
sie takze na istotne znizki rentownos$ci na bazowych i krajowym rynku dtugu. Publikowane
w ciggu dnia dane (bardzo staby ZEW z Niemiec, nizsze od oczekiwan dane HICP z Polski i
Europy) nie miaty wiekszego wptywu na wycene aktywdw.

Kamil Zubelewicz z RPP powiedziat, ze cho¢ perspektywy podwyzki stép sg odlegte, to
szybsza inflacja przybliza zmiany z tym zakresie. Obecne zamrozenie cen energii uznat za
sztuczne zanizanie inflacji, a ich uwolnienie w przysztym roku ma wypchna¢ dynamike CPI
ponad 3% r/r. Obecna tendencja wzrostowa w inflacji moze jego zdaniem oznacza¢, ze pod
koniec kadencji (ktéra uptywa na poczatku 2022 r.) CPI bedzie trwale poruszac sie przy
3,5% r/r - gbrnej granicy przedziatu odchylert od celu inflacyjnego. Wedtug niego jesli
dojdzie do trwatego przekroczenia tego poziomu, to przesadzi to o podwyzce stop.

Inflacja w ujeciu HICP pozostata w maju na 2,3% r/r po serii wzrostéw zaczynajacej sie z
poziomu 0,6% r/r w styczniu br. Znaczacy udziat w narastaniu inflacji miata ta cze$¢ inflacji
bazowej, ktéra opisuje dobra i ustugi nie podlegajgce wymianie miedzynarodowej
(dynamika cen tego sktadnika jest najwyzej od potowy 2012 r.). Ceny débr podlegajacych
handlowi miedzynarodowemu od niecatego roku zachowujg sie stabilnie, co jest istotna
zmiang po pigciu latach rejestrowania spadkdw.

We wtorek EURUSD spadt z 1,1240 rano do 1,1190 po stowach Mario. Wygtoszona
pdzniej krytyka tej wypowiedzi przez Donalda Trumpa oraz jego komentarze na temat
mozliwego postepu w rozmowach z Chinami nie byly w stanie w istotny sposéb
zneutralizowa¢ porannego umocnienia dolara. Dzi$ czeka nas konferencja i prezentacja
nowych prognoz przez Fed. Sadzimy, ze oczekiwanie na konferencje, ktérej ton naszym
zdaniem bedzie gotebi, przetozy sie na niewielkie korekcyjne wzrosty EURUSD.

We wtorek EURPLN zsunat sie z 4,2650 do 4,2540 w czym pomagaty mu wypowiedzi Mario
Draghiego oraz Donalda Trumpa, sugerujgce nasilanie sie wojny walutowej miedzy
Eurostrefg a USA. Uwagi przedstawiciela RPP oraz publikacja danych ZEW i HICP dla Polski nie
miaty wiekszego wptywu na ztotego. Dzisiaj kurs jest ponownie powyzej 4,26 ale spodziewamy
sie pewnego umocnienia do euro w oczekiwaniu na konferencje Fed.

W przypadku innych walut regionu, EURHUF wzrést z 322,30 do 323,30 miedzy innymi za
sprawa deklaracja wegierskich wiadz o silniejszym zwigzaniu sie z Chinami. EURCZK wzrdést z
25,57 do 25,60, caly czas dyskontujac poniedziatkowa wypowied? czionka zarzadu Banku
Centralnego Czech Oldficha Dédeka, ze nie ma sensu podwyzszac stop na czerwcowym
spotkaniu wobec pogorszenia sytuacji w kraju i na swiecie. USDRUB spadt z 64,40 do 64,00 w
czym, poza czynnikami globalnymi, pomagaly informacje o dobrej sytuadji budzetu, zas nie
przeszkadzaty stabsze dane o produkdji przemystowe].

Wczoraj rentowosci polskich obligacji obnizyty sie do pozioméw notowanych ostatni raz w
marcu 2015 roku, odpowiednio o 10 pb do 2,30% dla 10L, 0 10 pb. do 1,89% dla 5L oraz 0 5
pb. do 1,52%, dla 2L. Tak silny spadek dochodowosci byt reakcjg na znizki rentownosci na
bazowych rynkach dlugu po komentarzach Mario Draghiego i Donalda Trumpa. Po potudniu
doszto do odreagowania czesci wczesniejszych redukcji rentownosci. Dzi§ oczekujemy
nieznacznych spadkéw dochodowosci w oczekiwaniu na konferencje FOMC. Wiceminister
finanséw Piotr Nowak powiedziat, ze jego resort chce prefinansowac ponad 30% potrzeb
pozyczkowych na 2020 r. poprzez akcje zamiany. Ze wzgledu na dobrg sytuacje ptynnosciowg
budzetu Ministerstwo rozwaza tez zmniejszenie podazy na aukcjach oraz emisje obligacji
denominowanych w dolarach amerykanskich.

Dzi$ o 10:00 zostang opublikowane dane o ptacach i zatrudnieniu, spodziewamy sie
utrzymania tych wskaznikdw na zblizonym do poprzednich odczytéw poziomie
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Inflacja HICP w Polsce, % r/r
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F4.40
EURPLN 4.2630 CZKPLN 0.1664 b
USDPLN 3.8075 HUFPLN*® 73789 WL“WWWW -4.30
EURUSD 1.1194 RUBPLN 0.0594 F
CHFPLN 3.8071 NOKPLN 0.4352 W EURPLN 4.26 =4.20
GBPPIN 47815 DKKPLN 0.5708 M USDPLN 3.81 r
USDCNY 6.9036 SEKPLN 0.3990 =410

*za OOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 18/06/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing r

EURPLN  4.253 4.266 4.262 4.259 4.2631 3.50

USDPLN 3797 3813 3.7/96  3.802 3.8097 h HQ%WW&R% .

EURUSD 1.118  1.124  1.123 1.120 , o i, ~3.80

W iyl ol L

Rynek stopy procentowej 18/06/2019 F3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym I
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia — Dec Mar2019 Jun

(termin) ° (pb) aukcja apier rent.

OKO0521 (2L) 1.50 -5 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 1.92 -5 27 mar 19 PS0424 2.209

D57029 (100) 233 9 21mar19 D51029 2877 l Moy 150 M5y 192 W10V 233 I ANG F3.00

_ .avw
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** VAVE \V‘\/f/
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana r2.50
’ (pb) ’ (pb) ’ (pb)

1L 1.71 0 2.1 0 -0.34 -4

2L 1.72 -1 1.89 0 -0.38 -5 k200

3L 1.73 -2 1.82 0 -0.35 -6

4L 1.76 -4 1.80 -1 -0.30 -7

50 7.80 5 782 B 0.23 7 Hﬁvmu\ﬂ

8L 1.94 -6 1.92 -2 0.02 -7 F1.50

T0L 2.04 -6 1.99 -2 0.19 -6

Stawki WIBOR Jan " Feb  Mar  Apr  May  Jun

Termin Zmiana 2019

%
(pb)
O/N 1.53 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.54 0
B FRA 3x6 172 |FLE2

SW 1.56 0 L

W TE0 5 =FRM6X‘3' 1.70 L1580

™ Ted o 3M WIBOR on 6,/18/19 1.72 I

3M 1.72 0 =1.78

oM 1.79 0 F

IM 1.81 0 176

v 186 0 N

Y A 174
\ \ L
Stawl.<i FRA (na rynku miedzybankowym)** n P I.Em':}‘. J L 17
Termin % Zmiana 'G.JW” v .
(pb) 1 AN}
T4 172 0 ’ [ L o
3x6 1.71 0
| =

6x9 1.70 0 . . , 168

X172 67 0 Oct Now Dac Jan Feb Mar Apr May Jun

39 178 0 2018 | 2015

6x12 1.77 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego b-3.50
CDS5Y USD Spread 10L* =PL 2.653 PP L
. zz - zz . CZ 1.8535 =
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana W ES. 07173, ¢y e Vs k3o
(pb) (pb) ST w | |

Polska 2.64 -10 — i - -

; U1HU 2.9384 o b0 50
Francja 27 0 0.34 1 -
Wegry 2.93 -15 r
Hiszpania 42 -2 0.72 0 Ju\ﬂﬂm, 2,00
Wiochy 213 -13 2.44 1 - =

- PR Y "_.‘_\ J\J"f\'/

Portugalia 47 -1 0.85 0 el - 1.50

Irlandi 29 2 0.53 -1

ri|aerr]n Icay 2 0 - - ﬁwxwm% I

m\x k-1.00

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

b 0.50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Now Dec Jan Feb Mar Apr May Jun
2018 2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS ) PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (14 czerwca)

10:00 PL Inflacja \' % r/r 23 23 2,4 23

14:30 us Sprzedaz detaliczna V % m/m 0,6 - 05 -03

15:15 us Produkcja przemystowa SA V % m/m 02 - 04 -04

16:00 us Indeks Michigan Y pkt 98,0 - 979 100,0

PONIEDZIALEK (17 czerwca)
14:00 PL Inflacja bazowa \' % r/r 1,7 1,7 1,7 1,7
WTOREK (18 czerwca)

11:00 EZ HICP V % r/r 12 = 1.2 12

11:00 DE ZEW Y pkt -5,6 - 21,1 2,1

14:30 us Rozpoczete budowy domaow V % m/m 03 - -09 6,8
SRODA (19 czerwca)

10:00 PL Zatrudnienie Vv % r/r 3,0 3,0 2,9

10:00 PL Place \' % r/r 7,2 7,0 71

20:00 us Decyzja FOMC % 2,5 - 2.5

CZWARTEK (20 czerwca)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 222

14:30 us Indeks Philly Fed VI pkt 10,5 - 16,6
PIATEK (21 czerwca)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst VI pkt 44,6 - 44,3

09:30 DE Wstepny PMI ustugi VI pkt 553 - 554

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst \ pkt 48,0 - 47,7

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VI pkt 53,0 - 52,9

10:00 PL Produkcja przemystowa Vv % r/r 7.9 8,7 9,2

10:00 PL PPI \" % r/r 1,6 1,5 2,6

16:00 us Sprzedaz doméw \Y % m/m 21 - -04

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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