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Codziennik

Mocny dolar cigzy walutom CEE

Rynki w oczekiwaniu na sygnaty z Fed

EURUSD wciaz blisko 1,12

Ztoty i inne waluty CEE pod presja

Krajowe rentownosci w dét mimo ostabienia Bunda

Dzisiaj minutes FOMC, przemdwienie Powella, prognozy ekonomiczne KE

Brak nowych istotnych danych i oczekiwanie na nowe sygnaty z Fed determinowaty przebieg

wtorkowej sesji rynkowej. Gtéwne indeksy gietdowe lekko spadaty, dolar kontynuowat Inflacja CP1 w krajach regionu, % r/r

delikatne umocnienie do euro, a rentownosci obligacji na rynkach bazowych tym razem

lekko rosty. Nastrojom nie pomagaty informacje ze spdtek, m.in. obnizenie prognoz — Hungary
finansowych przez niemiecki koncern chemiczny BASF z powodu wojen handlowych. géffrt‘dREpUb'c

Funt brytyjski ostabit sie m.in. pod wplywem wzrostu obaw o realizacje scenariusza 3
bezumownego Brexitu oraz o perspektywy gospodarki, a by¢ moze takze cze$ciowo pod
wptywem dyplomatycznego napiecia na linii USA - WIk. Brytania z powodu ujawnionej
korespondencji brytyjskiego ambasadora. 21

Dzisiaj Komisja Europejska zaprezentuje letnig edycje prognoz gospodarczych. Uwaga
inwestoréw bedzie jednak skierowana na Fed - wieczorem pojawi sie protokédt z 1
ostatniego posiedzenia FOMC, a Jerome Powell wygtosi przemdwienie w Kongresie, w

ktérym mogg sie pojawi¢ wskazowki nt. tempa fagodzenia polityki pienieznej w kolejnych
miesigcach. Naszym zdaniem prezes Fed nie da jasno do zrozumienia, ze obnizka stép 0 V W}
procentowych juz w lipcu jest przesadzona, w zwigzku z czym dolar moze jeszcze zyskac
na wartosci, waluty rynkdéw rozwijajacych sie mogg straci¢, a rentownosci na rynkach
bazowych wzrosngc.

Premier Mateusz Morawiecki poinformowat, ze rzad w przysztym tygodniu zajmie sie
ustawg o obnizeniu PIT do 17% i podniesieniu kwoty wolnej od dochodu. Oba rozwigzania -2 T T T T T
sg cze$cig przedstawionego w lutym pakietu fiskalnego (Pigtka PiS). Co ciekawe, wedtug
informacji PAP zaréwno obnizenie PIT, jak i wyzsza kwota wolna majg zaczac
obowigzywa¢ od poczatku 2020 r., chociaz wczesniej przedstawiciele rzadu sugerowali,
ze mozliwe jest wprowadzenie ich w zycie jeszcze przed koncem br. To oznacza mniejsze
potencjalne ryzyko dla tegorocznego budzetu.
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Zrédfo: Refinitiv Datastream, Santander

Cztonek RPP Eryk ton w artykule przestanym do PAP napisal, ze trzeba byc
przygotowanym na obnizki stép procentowych w Polsce ze wzgledu na zagrozenie
deflacjg na Swiecie. Taka opinia wpisuje sie w ton poprzednich wypowiedzi tego cztonka
RPP, ktéry znajduje sie na jej najbardziej gotebim skrzydle. Naszym zdaniem scenariusz
obnizek stép procentowych w Polsce jest bardzo mato prawdopodobny ze wzgledu na
wcigz dos¢ wysokie tempo wzrostu PKB i rosnaca inflacje, ktéra wg naszych prognoz
pozostanie wyraZnie powyzej celu NBP przez caly nastepny rok.

W notowaniach EURUSD drugi dzieri z rzedu widoczna byta lekka tendencja do umocnienia
dolara, ale ogdlnie sesja przebiegata dos¢ spokojnie. Kurs zakonczyt dzien blisko 1,12,
najnizej od trzech tygodni. Dzi$ do wieczora nie spodziewamy sie istotnej zmiany sytuacji
i dopiero sygnaty z Fed moga wprowadzi¢ wiecej zmiennosci. Zaktadamy, ze oczekiwania
na lipcowg obnizke stép nie zostang wzmocnione, co zaowocuje dalszym spadkiem kursu
EURUSD w najblizszych dniach.

Waluty CEE tez kontynuowaty tendencje z poprzedniego dnia, ostabiajac sie do euro i
dolara. Oprécz mocniejszego dolara i obaw zwigzanych z politykg Fed pomogly w tym
nizsze od prognoz dane o wegierskiej inflacji, ktére ostabity forinta, a w $lad za nim inne
waluty w regionie. EURPLN wzrdst po zamknieciu krajowej sesji powyzej 4,27, EURHUF

do 325,8, EURCZK do 25,55. USDRUB poszedt w gére, do ok. 63,8. Dzisiaj w ciggu dnia Departament Analiz Ekonomicznych:

zaktadamy stabilizacje, a jutro dalsze ostabienie walut CEE, o ile faktycznie oczekiwania

obnizek stép Fed nie zostang potwierdzone przez Powella. al. Jana Pawla Il 17, 00-854 Warszawa
Rentownosci krajowych obligacji ponownie spadty, odrywajac sie od tendencji na email: ekonomia@santander.pl
rynkach bazowych (gdzie nastapit wzrost o 1-2 pb), co jest efektem m.in. bardzo niskiej Strona www: skarb.santander.pl

podazy przy utrzymujgcym sie wysokim popycie, m.in. z krajowych bankéw. Krzywa Piotr Bielski 22 534 18 87

rentownosci przesuneta sie w dét o 4-5pb, podczas gdy stawki IRS tym razem pozostaty Marcin Luzinski 22 534 18 85
niemal stabilne. Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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http://biznes.pap.pl/pl/news/pap/info/2759463,trzeba-byc-przygotowanym-na-ciecie-stop-proc---z-uwagi-na-zagrozenie-deflacja-na-swiecie-%E2%80%93-lon--rpp-(dokumentacja)
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2700 CZKPLN 0.1671
USDPLN 3.8008 HUFPLN® 13702 WMM 430
EURUSD 1.1208 RUBPLN 0.0597
CHFPLN 3.8378 NOKPLN 0.4399 M EURPLN 4.27 4.20
GBPPIN 47479 DKKPLN 0.5721 M USDPLN 3.81
USDCNY 6.8839 SEKPLN 0.4019 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 09/07/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.255 4.268 4.259 4.267 4.2637 rm[[ 3.90
USDPLN  3.793 3.809 3.797 3.806 3.8074 "y
l HY1 1t 4
EURUSD 1.119  1.122 1122 1121 f 0 “JL»H fﬂ%mﬁ‘-ﬂhlﬂ" %hﬁw l‘n.h‘%ﬁf 3.80
o L i
Rynek stopy procentowej 09/07/2019 - 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym .
Benchmark % Zmiana Ostatnia Papi Srednia Jan Feb Mar Apr May Jun
(termin) (pb) aukcja apier rent. 2019
PS0721 (2L) 1.54 -2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 1.81 -2 21 mar 19 PS0424 2.209
D57029 (100) 219 4 21 mar19 D51029 2877 [l Y154 W5y 181 W10V219 F3.00
.-v‘—’“\,\_/-/
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** VJ\P\V“‘\/J
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana . Zmiana r2.50
(pb) (pb) (pb)
1L 1.71 0 2.1 0 -0.38 1
20 771 0 192 1 0.39 7 o
3L 1.70 0 1.85 1 -0.36 1
4L 1.74 0 1.83 1 -0.31 2
5L 177 0 184 2 0.24 2 WWW
8L 1.88 -1 1.93 2 -0.02 3 = 1.50
0L 1.96 -1 2.00 2 0.14 3
Stawki WIBOR " Jan " Feb  Mar  Apr  May  Jun
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.54 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zv,d 1 §§ 8 B FRA 3x6 171|182
all 160 0 =;mn 7/9/19 i;g r-1.80
™ 164 0 = i |
3M 1.72 0 =178
Y 1.79 0 r
IM 1.81 0 . 176
1y 1.86 0 '3 I
."-f/ 1/ -1.74
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** . n I | "-m' ;1 -
Termin o Zmiana W M o
) (pb) . V Vs
<4 72 0 : | [1.70
3%x6 1.71 0
6x9 771 0 , , . . , 168
9x12 767 0 Dec Mar Jun
3x9 778 0 2018 2019
6x12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego k3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* s
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana h3.00
(pb) (pb) |
Polska 2.52 -6
Franda e ) 030 0 [-2.50
Wegry 263 3 I
Hiszpania 39 0 0.76 ] F2.00
Wiochy 172 0 2.08 -1 i
Portugalia 38 0 0.82 -1 F1.50
Irlandia 27 0 0.46 -2 F
Niemcy 1M 0 - - = 1.00

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sig 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

KRA WSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (10 lipca)

20:00 uUs Minutes FOMC
CZWARTEK (11 lipca)
08:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 0,1 - 01
09:00 cz Inflacja \4 % r/r 2,7 - 29
14:30 us Inflacja \ % m/m 0,0 - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 222 - 221
PIATEK (12 lipca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa V % m/m -0,1 - -0,5

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 rekomendacji 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 publikadji 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, ktdre mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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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