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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Gotebie sygnaty z Fed

Gotebie wystgpienie szefa Fed rozbudza nadzieje na obnizki stop
EURUSD w gére, ale wcigz ponizej poziomdw sprzed pigtkowych danych
Ztoty i inne waluty tylko nieznacznie mocniejsze

Krajowe rentownosci wyzej pomimo gotebiego Fed

Dzisiaj inflacja w Czechach, Niemczech i USA

Pierwsza czes¢ srodowej sesji przebiegata podobnie jak dwa pierwsze dni tygodnia -
rynek w oczekiwaniu na przeméwienie szefa Fed stopniowo tracit wiare w duzg obnizke
stop w USA juz w lipcu, w czym pomagaty m.in. lepsze od oczekiwan dane z przemystu
Frangji i Wioch, sugerujgce, ze w gospodarce europejskiej by¢ moze pojawia sie punkt
zwrotny. Popotudniowe wystapienie Jerome Powella przed amerykanskim Kongresem
wbrew naszym oczekiwaniom wyraznie wsparto rynkowe oczekiwania na obnizki stép, co
wywotato wzrost optymizmu na rynkach. Powell stwierdzit m.in., Ze niepewnosci zwigzane
z napieciami handlowymi oraz obawami o Swiatowy wzrost nadal miaty negatywny wptyw
na perspektywy gospodarki USA, Ze istnieje ryzyko, ze staba inflacja moze okazal sie
bardziej trwafa niz wczesniej sie spodziewano, oraz ze wielu cztonkdéw FOMC uwaza, ze
argumenty za prowadzeniem bardziej akomodacyjnej polityki pienieznej ulegty
wzmocnieniu od ostatniego posiedzenia. W podobnym tonie utrzymany byt opublikowany
wieczorem protokét z ostatniego posiedzenia FOMC, w ktérym stwierdzono, ze wielu z
cztonkéw Komitetu uwaza, ze ciecie stép w krétkim terminie jest konieczne. W rezultacie,
dolar mocno ostabit sie do euro, rentownosci na rynkach bazowych zaczety korygowac
wczesniejsze wzrosty, a ceny akcji poszybowaty w gére (indeks S&P500 po raz pierwszy w
historii przebit poziom 3000 pkt.). Dzi$ na otwarciu, optymizm na swiecie utrzymuije sie.

Komisja Europejska podtrzymata prognozy wzrostu gospodarczego dla strefy euro na
poziomie 1,2% w 2019 r., natomiast na rok 2020 obnizyta do 1,4% z 1,5%. Gtdwnym
ryzykiem dla prognoz wzrostu wedtug KE jest eskalacja napie¢ handlowych oraz wzrost
niepewnosci w polityce zagranicznej. Prognozy inflacji w strefie euro obnizono do 1,3% z
1,4% w 2019 r. i tak samo w 2020 r. Prognoza PKB dla Polski na ten rok zostata podniesiona
do 4,4% z 4,2%, a na 2020 utrzymana na poziomie 3,6%.

EURUSD wzrést w $rode, najpierw delikatnie w reakcji na dobre dane z wioskiego oraz
francuskiego przemystu, a po potudniu wyraZniej po opublikowaniu tresci przemdwienia
Powella. Skala reakdji nie byfa jednak na tyle duza, by w pelni zneutralizowac efekt pigtkowego
umocnienia dolara po lepszych od prognoz danych o zatrudnieniu. Dzieh zakonczyt sie
nieco powyzej 1,125, ale dzisiaj w trakcie azjatyckiej sesji kurs dotart do 1,128 (tuz ponizej
poziomu z pigtkowego otwarcia). Rozbudzenie na nowo oczekiwan na lipcowg obnizke stép
Fed powinno ograniczac¢ potencjat do spadku EURUSD po $rodowym wzroscie.

EURPLN w pierwszej fazie sesji wcigz piat sie w gére osiggajac 4,275, ale po potudniu
ztoty zaczat odrabia¢ straty, podobnie jak inne waluty rynkéw rozwijajacych sie, na fali
rozbudzonych nadziei na stymulacje monetarng Fed. Skala umocnienia krajowej waluty nie
byta jednak znaczna i EURPLN zakonczyt dzier na poziomie ok. 4,27. Natomiast znacznie
bardziej spadt USDPLN - do 3,795 na koniec sesji (i 3,78 dzi$ na otwarciu). Inne waluty
CEE zachowywaty sie podobnie. USDRUB obnizyt sie do 68,28, najnizej od tygodnia, w
czym dodatkowo pomogta drozejaca ropa. EURHUF po wzroscie do 326,1 cofnat sie do
ok. 325,6. Jedynie EURCZK zignorowat poprawe nastrojow i wzrdst po potudniu do 25,6.

Rentownosci krajowych obligacji w pierwszej czes$ci dnia wzrosty do$¢ wyraznie, nawet
0 ok. 6 pb w segmencie 10L, w koricu podazajac za ostabieniem diugu na rynkach bazowych.
Te ostatnie zareagowaty rano wzrostem rentownosci na dobre dane z przemystu Frangji i
Wioch. Zmiana nastrojéw po wystapieniu szefa Fed spowodowata korekte tego ruchu. O
ile rentownosci amerykanskich Treasuries cofnely sie wyraznie, zupemie niwelujgc
wczesniejsze wzrosty, to reakcja niemieckich Bundéw i krajowych obligacji byta bardzo
stonowana - na koniec dnia ich rentownosci byty wcigz o 4-5 pb powyzej wtorkowego
zamkniecia. Krzywa IRS przesuneta sie w gére od 1 pb na krétkim koricu, do 6 pb na
dtugim. Dzisiaj istotne bedg dane inflacyjne. Jesli odczyty zaskoczg in minus, dtug moze
sie ponownie umocnic.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2676 CZKPLN 0.1667
USDPLN 3.7870 HUFPLN* 13096 “MM% 4.30
EURUSD 1.1269 RUBPLN 0.0600
CHFPLN 3.8364 NOKPLN 0.4423 M EURPLN 4.27 4.20
GBPPIN 47432 DKKPLN 05717 M USDPLN 3.79
USDCNY 6.8662 SEKPLN 0.4028 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/07/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.265 4.276 4.267 4.268 4.2729 3.90
USDPLN  3.789 3.813 3.806 3.791 3.8066 | . ]—11 u,hr,qﬂ*'
EURUSD 1120 1126 1421 1126 - H‘%m%jﬁMJMJ%ﬁ ut %fwﬂ 3.80
Rynek stopy procentowej 10/07/2019 - 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym v : ! :
Benchmark % Zmiana Ostatnia Papi Srednia Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
(termin) (pb) aukcja apier rent. 2019
PS0721 (2L) 1.56 1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 1.86 5 21 mar 19 PS0424 2.209
D57029 (100) 223 4 21mar19 D51029 2877 [l 2V 156 M5Y 186 W10V 2.23 F3.00
. "/W
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** AvE \_‘\/\.,\/f/
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana . Zmiana r2.50
(pb) (pb) (pb)
1L 1.72 1 2.06 -5 -0.38 0
20 172 1 1.87 5 -0.39 0 200
3L 1.73 3 1.81 -4 -0.35 1
4L 1.77 4 1.79 -4 -0.30 1
5L 1.82 4 1.81 -3 -0.22 2
8L 794 5 792 7 0.01 3 wm b 1.50
0L 2.02 5 1.99 0 0.17 4
Stawki WIBOR " Jan " Feb  Mar  Apr  May  Jun  Jul
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zv,d 1 §§ 8 M FRA 3x6 172 182
all 160 0 =§ﬁm\ﬁx§m 7/10/19 Hg r-1.80
™ 164 0 = i |
3M 1.72 0 =178
Y 1.79 0 r
IM 1.81 0 R 176
Y 7.86 0 H " r
Al b -1.74
Staw!(i FRA (na rynku miedzybankowym)** [ 'J,::\ | ;1 .
Termin % Zr{;z;’na II'W N W'::T':. |
<4 72 0 ' [V o
3%x6 1.72
6x9 771 0 . . , . 168
9x12 768 7 Dec Mar Jun
3x9 79 T 2018 2019
6x12 1.78 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego k3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* PRV L
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana [ - b3.00
(pb) (pb) [ B
Polska 2.50 0 AEtY o Y Ls 5o
Francja 23 1 0.24 -5 -
Wegry 2.66 -4 I
Hiszpania 39 B 0.70 5 P W A r2.00
Wrochy 167 K 1.98 6 A M’\’fm o
Portugalia 37 1 0.76 4 - F1.50
Irlandia 28 1 0.42 -5 M ¥
Niemcy 11 0 — — T T e 1.00
“\k\/\ I
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 0,50

**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*

CZWARTEK (11 lipca)

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 publikagji 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,
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 ktdrgkolwiek spotkq
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 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 Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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