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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Konflikt z Iranem pogarsza nastroje

Polska sprzedaz detaliczna spowolnita

Ztoty mocny na koniec tygodnia, EURUSD w dot
Krajowy dtug korzysta z danych

Dzisiaj w Polsce podaz pienigdza

Dobry nastrdj, jaki panowat na otwarciu pigtkowej sesji, wsparty wieczorem przez dobre
wyniki spotek, stopniowo tracit na sile. Indeksy gietdowe wytracity poranne zwyzki, a dolar
zyskat wyraznie do euro i jena i lekko do funta. Wstepny lipcowy odczyt indeksu nastroju
konsumentéw Michigan pokazat wzrost nieco mniejszy od prognoz. W weekend doszto
do wzrostu napiecia w konflikcie z Iranem, wiec dzisiaj nastroje sg nieco stabsze.

Polska sprzedaz detaliczna w ujeciu realnym wzrosta o 3,7% r/r w czerwcu, zgodnie z
oczekiwaniami naszymi i rynku oraz wobec 5,6% y/y w maju. To kolejna z rzedu statystyka,
ktéra byta pod ujemnym wplywem dni roboczych (-2 r/r), a spowolnienie byto widoczne w
wiekszosci kategorii. Najbardziej ucierpiata sprzedaz débr trwatego uzytku, ktéra spowolnita
do 6,8% r/r po trzech miesigcach wzrostéw o ponad 15% r/r. Dobra nietrwate spowolnity
tylko nieznacznie, do 2,6% r/r z 3,0% r/r a gtéwna w tym zastuga sprzedazy odziezy, ktéra
wzrosta 0 12,9% r/r, ustanawiajac tegoroczny rekord. Zachowanie tej kategorii dos¢ mocno
rozeszto sie z wzorcem sezonowym a naszym zdaniem moze to by¢ efekt wysokich
temperatur w czerwcu, ktére zachecaty do wymiany garderoby na letnig. Spodziewamy
sie odbicia sprzedazy detalicznej w nadchodzacych miesigcach. Nowy pakiet fiskalny bedzie
wsparciem dla konsumpcji prywatnej w drugiej pofowie tego roku.

EURUSD spadt w pigtek do ok. 1,121 z 1,125 pod wptywem wyceniania przez rynek, ze juz
w tym tygodniu EBC zdecyduje sie na obciecie stop. Od dwdch tygodni kurs porusza sie w
bardzo waskim pasmie 1,12-1,128 i czeka na impuls. Naszym zdaniem, pierwsza szansa
na opuszczenie tego przedziatu pojawi sie w Srode, kiedy opublikowane zostang wstepne
szacunki lipcowych PMI dla przemystu i ustug strefy euro.

EURPLN wzr6st w trakcie dnia do prawie 4,26, ale na koniec sesji spadt do 4,25 ustanawiajac
nowe tygodniowe minimum. Ztoty nie zyskat juz wiecej dzieki utrzymujgcym sie oczekiwaniom
na dalsze luzowanie polityki pienieznej przez EBC, ale opart sie presji mocniejszego dolara.
W przypadku pozostatych walut CEE, forint zyskat, korona byfa stabilna, a rubel stracit
na koniec tygodnia. Dzi$ nastrdj stabszy, wiec ztoty moze straci¢. Dane z Polski nie
powinny mie¢ wptywu na notowania.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS dalej spadaty mimo ostabienia
Treasuries i na peryferiach strefy euro. Polskim obligacjom w pigtek i we wcze$niejszych
dniach tygodnia sprzyjaly gorsze od oczekiwar dane z kraju.

W tym tygodniu kluczowym wydarzeniem za granica bedzie posiedzenie EBC. Nawet jesli
wskazniki koniunktury w strefie euro nie rozczarujg (w srode poznamy wstepne PMI dla
przemystu oraz ustug za lipiec), to bank centralny i tak moze zmienic retoryke na bardziej
tagodng sugerujac obnizki stép tuz po wakacjach. Taka zmiana komunikacyjna jest do$¢
powszechnie oczekiwana i powinna by¢ neutralna dla rynku. Tydzien zakoriczy sie publikacja
pierwszego szacunku PKB za Il kw. w USA., ktéry przyniesie zapewne wyraZne spowolnienie
wzrostu. Moze to wzmocni¢ oczekiwania obnizek stop przez Fed. Rynek juz teraz mocno
obstawia szanse obnizki stép juz 30 lipca. W miedzyczasie pod obserwacjg bedzie tez rozwdj
sytuagji w Wielkiej Brytanii, gdzie jutro zostanie ogtoszone nazwisko nowego premiera.
Prawie na pewno bedzie nim Boris Johnson, wiec obawy o materializacje scenariusza
niekontrolowanego Brexitu na jesieni mogg sie utrzymac. W kraju pojawi sie troche danych,
ktére uzupetnia zestaw informacji z Il kw. Pojawig sie tez lipcowe indeksy koniunktury, ktére
rzuca nieco $wiatta na sytuacje w gospodarce na poczatku Il kwartatu. Nie oczekujemy
kontynuacji umocnienia ztotego. Rynek juz teraz wycenia dos¢ agresywnie fagodzenie
polityki gtéwnych bankéw centralnych. Jednoczesnie krajowe dane dostarczg kolejnych
powoddw do korekty nadmiernego optymizmu odnosnie do perspektyw krajowego wzrostu
PKB w tym roku. Na rynku dtugu oczekujemy stabilizacji rentownosci na obecnych niskich
poziomach.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie r
EURPLN 4.2541 CZKPLN 0.1666 k
USDPLN 3.7938 HUFPLN* 1.3079 muu.1L,ﬂw4“rwkﬁ“k”“ﬂw*ahhHHm¢r~qpﬂ*““uﬂhﬁﬂmqhﬂhjﬁﬁmb -4.30
EURUSD 1.1213 RUBPLN 0.0602 F
CHFPLN 3.8564 NOKPLN 0.4420 W EURPLN 4.25 4.20
GBPPLN 47402 DKKPLN 0.5698 M USDPLN 3.79 3
USDCNY 6.8801 SEKPLN 0.4037 =4.10

*za 00HUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 19/07/2019 b=4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing +

EURPLN  4.248 4.260 4.259 4.250 4.2592 =3.90

USDPLN  3.771 3.796 3.794 3.788 3.7855 |1l| www%ﬂﬁ_ L

EURUSD 1.120 1128 1422 1122 Himw %WF MNJM F3.80

Rynek stopy procentowej 19/07/2019 =3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym ' ! -
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019

PS0721 (2L) 1.53 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 1.84 -3 217 mar 19 PS0424 2.209

DS1029 (100) 207 5 21mar 19 D51029 2877 l 2y 152 M5y 184 M10Y 217 k3,00

"‘/W
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \‘/M
Termin PL us EZ Loso
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)

1L 1.71 0 2.04 -1 -0.42 -1

2L 173 0 7.85 0 0.45 T k300

3L 1.73 -1 1.79 -1 -0.43 -2

4L 1.76 -1 1.78 -1 -0.35 -1

5L 1.81 -2 1.80 -1 -0.28 -1 WW

8L 1793 3 197 = 005 2 /r\UH_Jmff"‘J/h\hrﬂddpﬁxﬂHerL b1.50

T0L 2.01 -3 1.99 -1 0.13 -1
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(pb)
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Termin % Zrz;z;\a m

4 772 0 [1.70

3x6 1.71 0

6x9 170 71 , . . , , [-1.68

9x12 768 7 Dec Mar Jun

) 7% = 2018 | 2019

6x12 1.78 -1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego = 3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* MPL 24858 et L

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana W 1764 N T Yo -

(pb M ES 0.6981 1 - A - r-3.00
pb) (pb) T 19111 . -

Polska 2.49 -6 e -

i Ho 2,638 - k250
Francja 22 -1 0.26 0 -
Wegry 264 B I 200
Hiszpania 39 0 0.70 N I W e an 2
W}ocﬁwy 755 6 792 | dathedy RNy
Portugalia 40 0 0.78 0 F1.50
Irlandia 28 0 0.45 0 . F
Niemcy 11 0 - H‘V"“‘“\v\_ﬁ‘“‘f“‘“mﬂ\ b 1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw W k0,50

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (19 lipca)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vi % r/r 3,8 3,6 3,7 5,6

16:00 uUs Wstepny Indeks Michigan VII pkt 98,8 - 98,4 98,2

PONIEDZIALEK (22 lipca)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vi % r/r 10,2 10,3 9,9
WTOREK (23 lipca)

10:00 PL Produkcja budowlana Vi % r/r 31 0,0 9,6

10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 5,3 5,3 5,4

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 09

16:00 us Sprzedaz domow VI % m/m 0,1 - 2,5
SRODA (24 lipca)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst VI pkt 45,2 - 45,0

09:30 DE Wstepny PMI ustugi VI pkt 55,3 - 55,8

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst VI pkt 47,8 - 47,6

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VI pkt 53,5 - 53,6

16:00 us Sprzedaz nowych domdw VI % m/m 53 - -7.8

CZWARTEK (25 lipca)

10:00 DE Ifo Vil pkt 97,2 - 974

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0

14:30 us Zamowienia débr trwatych \ % m/m 038 - -1,3

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 216
PIATEK (26 lipca)

11:00 PL Aukcja obligacji

14:30 us PKB 11 kw. % kw./kw. 1,8 - 3,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i

nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji 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 publikacji 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 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 spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. 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

V sprawie dodatkowych informacji, 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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