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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Stanowiska w UE rozdane

Christine Lagarde ma zosta¢ nowg szefowg EBC

Ztoty i EURUSD bez duzych zmian

Rentownosci obligacji nieznacznie w dét

Dzi$ decyzja RPP, raport ADP i indeksy aktywnosci w ustugach

We wtorek widac¢ byto, ze pozytywny wptyw doniesient ze szczytu G20 na ryzykowne
aktywa stabnie. Przyczyniac sie do tego mogty kolejne stabsze od prognoz dane z Niemiec
(o sprzedazy detalicznej), przedtuzajace sie rozmowy unijnych przywédcéw odnosnie
obsady kluczowych stanowisk w UE, czy wyczekiwanie na wazne dane z USA. Spadkowi
rentownosci na rynkach bazowych w drugiej czesci dnia sprzyjaly informacje o zmianach
personalnych w EBC (patrz nizej) i Fed (Trump nominowat do zarzadu dwoje kandydatow:
Judy Shelton i Christophera Wallera, postrzeganych jako zwolennikéw tagodnej polityki).
Dzisiaj opublikowany zostanie raport ADP, ktéry pokaze czy ostabienie zmiany
zatrudnienia w maju byto tylko jednorazowym zdarzeniem.

Wieczorem przywédcy UE osiggneli porozumienie w sprawie obsady kluczowych
stanowisk: przewodniczacg Komisji Europejskiej ma zosta¢ Ursula von der Leyen,
niemiecka minister obrony, a stanowisko prezesa EBC ma objg¢ Christine Lagarde,
kierujaca obecnie MFW. Przewodniczacym Rady Europejskiej ma by¢ Belg Charles Michel, a
wysokim przedstawicielem UE ds. polityki zagranicznej i bezpieczenstwa Hiszpan Josep
Borrell. Kandydatury te musi zatwierdzi¢ Parlament Europejski, ktéry réwniez zajmie sie
dzisiaj wytonieniem swojego przewodniczacego; wg ustalen kadencja maja sie podzieli¢
Niemiec Manfred Weber i przedstawiciel socjalistéw, prawdopodobnie Bulgar Siergiej
Staniszew. Lagarde jako nastepca Mario Draghiego oznacza prawdopodobnie kontynuacje
polityki o raczej gotebim zabarwieniu, co zresztg bazowe rynki dtugu zdajg sie juz
dyskontowac.

EURUSD ustabilizowat sie w poblizu 1,13 po najwiekszym dziennym spadku od poczatku
marca zanotowanym w poniedziatek. Dzisiaj pojawi sie kilka czynnikdéw, ktére moga wywotac
wzrost wahan. Szczegdlnie duzy wptyw na notowania moga miec¢ dane z USA, szczegdlnie
z rynku pracy. Majowe dane o zmianie zatrudnienia poza rolnictwem mocno rozczarowaty i
dzisiejszy odczyt moze pomac ocenic czy pigtkowe rzagdowe dane pokaza poprawe.

EURPLN tak jak w poniedziatek testowat wczoraj 4,24, ale nie zdotfat na dtuzej pozostac
ponizej tego poziomu. USDPLN oscylowat wokét 3,755. W przypadku pozostatych walut
regionu, wahania réwniez przebiegaty dos¢ spokojnie z wyjagtkiem rubla, ktéry z nawigzka
oddat poniedziatkowe umocnienie - wczoraj dla odmiany ropa naftowa mocno taniata. Po
zamknieciu krajowej sesji indeksy gietdowe za granica zaczely wyraZniej rosng¢, ale ztoty z
tego nie skorzystat, co moze sugerowac, ze zbliza sie moment rozpoczecia realizacji zyskow
z ostatniej aprecjacji krajowej waluty.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS spadly, ale nie wiecej niz o 2 pb,
tym razem najwieksze ruchy miaty miejsce na srodku i krotkim konicu krzywych. Za granicg,
Bundy i Treasuries oraz obligacje na peryferiach strefy euro zyskaly wiecej, szczegdinie
po potudniu, dyskontujac nadchodzace zmiany personalne w EBC i Fed, ktére oceniane
sq jako sprzyjajace kontynuacji gotebiej polityki. Dzisiaj zmiany na rynku beda pochodng
reakdji rynku na publikowane dane.

Dzisiaj zakonczy sie posiedzenie RPP, ktérego wynik jest oczywisty - stopy pozostang bez
zmian. Retoryka Rady pozostanie zapewne fagodna, a prezes Glapinski bedzie zapewne
jeszcze bardziej niz w poprzednich miesigcach podkreslat ryzyko zwigzane z perspektywami
Swiatowej gospodarki, ktére uzasadnia stabilnos¢ krajowych stép procentowych. Rada
zapozna sie z wynikami nowej projekcji NBP, ktére naszym zdaniem pokazg ponownie nieco
wyzszg trajektorie wzrostu PKB. Sciezka inflacji réwniez zapewne zostanie podniesiona w
horyzoncie najblizszych kwartatéw (wyzszy punkt startowy + uwzglednienie odmrozenia
cen energii) i moze przekroczy¢ gérng granice pasma wokoét celu NBP na przetomie
2019/2020. W dalszym horyzoncie inflacja najprawdopodobniej bedzie jednak nadal zbiegac
do celu NBP, podobnie jak byto w listopadowe]j wersji prognoz.
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Rentownosci obligacji na rynkach bazowych
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2466 CZKPLN 0.1670
USDPLN 3.7482 HUFPLN* 1.3158 4.30
EURUSD 1.1329 RUBPLN 0.0595
CHFPLN 3.8111 NOKPLN 0.4393 M EURPLN 4.24 4.20
GBPPLN 77529 DRKPLN 05689 M USDPLN 3.76
USDCNY 6.8460 SEKPLN 0.4026 4,10
*za OOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/07/2019 4,00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4239 4247 4240 4244 4052 3.90
USDPLN 3.747  3.763  3.754  3.754 3.7336 " m
EURUSD 1.128  1.132 1129  1.131 E A Mﬂw L Yl ) 3.80
1 I Wy
Rynek stopy procentowej 02/07/2019 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym . T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia 2018 Dec | Mar - Jun
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0721 (2L) 1.58 -2 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 1.92 -2 21 mar 19 PS0424 2.209
D57029 (100) 235 T 21mar19 D51029 2877 . 2y 158 W5Y192 M10V2 35J F3.00
~\
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** w
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana r2.50
(pb) (pb) (pb)
1L 1.72 0 2.02 -4 -0.38 -1
2L 1.74 -1 1.81 -5 -0.41 -1 b2.00
3L 1.75 0 1.74 -5 -0.38 -1
4L 1.78 0 1.73 -6 -0.33 -1
5L 1.83 0 1.74 -6 -0.26 -1 UW
8L 1.97 -1 1.86 -7 -0.02 -1 /\/J/_/_\/f\dJ = 1.50
T0L 207 K 1.94 7 0.5 K
Stawki WIBOR Jan " Feb  Mar  Apr | May  Jun
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.54 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zx 1 E? 3 B FRA 3x6 172 182
20 £ 0 =;ma 7/2/19 1;% 180
™ 164 0 = = ||
3M 1.72 0 =178
oM 1.79 0 r
IM 1.81 0 ™1.76
1Y 1.86 0 i
H l =174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** n |,-J 'l "I'M‘ﬂ f ;1 .
Termin % Zerlla);'na W‘\]{f—" v k&u;‘;,'c L
T4 172 0 L l | v i
3%x6 1.72 0
6x9 771 7 , , , ; , _[ies
9x12 7.70 0 Dec Mar Jun
50 775 5 2018 | 2019
ox12 1.78 0
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* WP 2.7302
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana W LBS?.‘I
(pb) (pb) A 59658
2047
Polska 2.74 1 — <2
Francja 24 0 0.31 -1
Wegry 2.88 -4
Hiszpania 36 0 0.65 -1
Wiochy 184 -2 2.16 -5
Portugalia 40 -2 0.72 -1
Irlandia 28 -1 0.49 0
Niemcy 12 -1 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS
W-WA

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES s
RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (3 lipca)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50

09:55 DE PMI ustugi \ pkt 55,6 - 55,6
10:00 EZ PMI ustugi Vi pkt 534 - 53,4
14:15 us Raport ADP \ tys. 140 - 27

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 223 - 227
16:00 us Zamaowienia débr trwatych \ % m/m -1,3 - -1,3
16:00 us ISM ustugi \ pkt 56,0 - 56,9
16:00 S Zamoéwienia przemystowe V % m/m -0,6 - -0,8

CZWARTEK (4 lipca)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna V % m/m 04 - -04
PIATEK (5 lipca)

08:00 DE Zamowienia przemystowe V % m/m -0,1 - 03
09:00 HU Produkcja przemystowa V % r/r 5,0 - 6,0
14:30 uUS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem \ tys. 162 75

14:30 us Stopa bezrobocia \ % 3,6 - 3,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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