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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Czy strefa euro zaczeta odbijac?

Produkcja budowlana na minusie w czerwcu

MFW obniza prognozy dla gospodarki $wiatowej

Mocny dolar ostabia waluty CEE, rentownosci w dét przed EBC
Dzi$ wstepne lipcowe PMI

We wtorek indeksy gietdowe wyraznie rosty, a dolar umacniat sie do gtéwnych walut pod
wptywem porozumienia do jakiego w kwestii budzetu panstwa doszli w USA Republikanie
i Demokraci. Euro byt pod presjg w oczekiwaniu na jutrzejszg decyzje EBC. Tymczasem
Boris Johnson zostat wybrany nowym przewodniczacym Partii Konserwatywnej i bedzie
zapewne nowym premierem Wielkiej Brytanii. Nominacja ta nie byta niespodzianka i nie
wywarta juz dodatkowej presji na funta, ktory jest blisko najstabszych poziomdéw do euro
od poczatku roku i do dolara od pierwszej potowy 2017. Na rynkach bazowych Treasuries
tracity, Bund byt stabilny, a na peryferiach strefy euro zmiany byty niejednoznaczne. Dzisiaj
rano poznamy wazne dane z Europy - wstepne szacunki lipcowych indekséw PMI. Indeksy
dla ustug Niemiec i catej strefy euro wygladaja niezle, ale przemystowe s3 niebezpiecznie
blisko swoich wielomiesiecznych miniméw. Rynek spodziewa sie lekkiego odbicia PMI dla
przemystu i dzisiejsza publikacja moze przesadzi¢ o tym jak oceniane beda perspektywy
dla europejskiej gospodarki w najblizszym czasie. Stabe odczyty mogg wzmocni¢ nadzieje
rynku na wynik posiedzenia EBC, a powyzej prognoz moga te oczekiwania nieco schtodzic.

MFW opublikowat nowg edycje prognoz World Economic Outlook. Fundusz ocenia, ze
wzrost gospodarczy pozostaje staby, a ryzyko jest asymetryczne w dét i wynika przede
wszystkich z tar¢ miedzy panstwami w kwestiach handlowych i technologicznych.
Prognozy $wiatowego handlu i wzrostu gospodarczego zostaly zrewidowane nieznacznie
w dot, a obnizki prognoz dotyczyly gtéwnie gospodarek wschodzacych, podczas gdy
oczekiwania dla gospodarek rozwinietych poszly nieznacznie w gore.

W Polsce produkcja budowlana spowolnita do -0,7% r/r w czerwcu z 9,6% r/r w maju,
zgodnie z naszymi oczekiwaniami (0,0% r/r). Dane wpisaty sie w serie rozczarowujgcych
danych z gospodarki. W czerwcu odczytom szkodzita niska liczba dni roboczych, Boze Ciato
i wysokie temperatury. Efekty jednorazowe uderzyty we wszystkie podsektory budownictwa:
budowa budynkdéw obnizyta sie o 1,8% r/r, budownictwo inzynieryjne byto stabilne na
0,0% r/r a roboty specjalistyczne skurczyly sie o 0,6% r/r. Dane wspierajg nasza prognoze
spowolnienia wzrostu PKB do 4,5% r/r w Il kw. 2019. Negatywnym tendencjom w czerwcu
oparto sie budownictwo mieszkaniowe. W czerwcu oddano do uzytkowania 154 tys.
mieszkan wobec 12,3 tys. przed rokiem. W ujeciu 12-miesiecznym oddano do uzytkowania
197 tys. mieszkan, najwiecej od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane. Liczba wydanych
pozwolen i rozpoczetych budéw zaczeta jednak lekko spada¢, sugerujgc mniejsza podaz
mieszkan w kolejnych kwartatach.

Szczegbtowe dane o ptacach pokazaty, ze wydatne spowolnienie do 5,3% r/r w czerwcu w
znacznej mierze wynikato z niskiego odczytu w gérnictwie. Wzrost ptac poza gérnictwem
wynidst 6,3% r/r (7,7% r/r w maju) a w ustugach 6,6% r/r (7,5% r/r w maju).

EURUSD spadt wczoraj trzecig sesje z rzedu ustanawiajac nowy lipcowy dotek na 1,115. Na
korzy$¢ dolara dziataty informacje o porozumieniu budzetowym w USA, a na euro presje
wywieraty oczekiwania na jutrzejsza decyzje EBC. Dzisiaj do 10:00 poznamy wstepne PMI
dla Niemiec oraz strefy euro za lipiec. Jesli dane rozczarujg, euro moze jeszcze straci¢, a w
przypadku pozytywnej niespodzianki EURUSD mdgtby sie ustabilizowad.

EURPLN odbit we wtorek po trzech kolejnych sesjach spadku i na koniec dnia osiggnat 4,253.
USDPLN z kolei przebit 3,81 pod wptywem aprecjacji dolara do euro. Retoryka banku Wegier
nie zostata jeszcze bardziej ztagodzona i wyglada na to, ze to umocnienie dolara miato w
trakcie wczorajszej sesji gtdwny negatywny wplyw na ztotego oraz inne waluty CEE. Reakdja
EURUSD na dzisiejsze dane z Europy moze by¢ dzi$ kluczowa dla EURPLN i USDPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci obligacji wyraznie spadty,
podobne zjawisko zaobserwowano w przypadku obligadji panstw naszego regionu (dla 10-
letnich papierdw: Wegry -4 pb, Czechy -7 pb, Rosja -1 pb, Rumunia -3 pb). Rentownosci 5- i
10-letnich polskich obligacji s3 najnizej od lutego 2015, a spready asset swap dla tych
tenoréw najnizej od IV kw. 2018. Dzisiaj duzy wptyw na krajowe dane moga mie¢ dane z
Europy.
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Prognozy wzrostu gospodarczego wg MFW

2019
Swiat 3,2(-0,1) 3,5(-0,1)
Gospodarki rozwiniete 1,9(+0,1) 1,7(0,0)
USA 2,6(0,3) 1,9(0,0)
Strefa euro 1,3(0,0) 1,6(0,1
Niemcy 0,7¢-0,1) 1,7(0.3
Francja 1,3(0,0) 1,400,0
Wiochy 0,1(0,0) 0,8(-0,1)
Hiszpania 2,3(0,2) 1,9(0,0)
Japonia 09(-0,1) 04(-0,1)
WIk. Brytania 1,3(0.1) 1,4(0,0)

Gospodarki rozwijajgce sie

4,5(-0,3) 4,7(-0,1)

Rozwijajgca sie Europa

1,000,2) 23(-0,5)

Obroty handlu Swiatowego

W nawiasach réznica wobec prognoz z kwietnia 2019
Zrédto: MFW, Santander

Produkcja budowlana, % r/r
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie -
EURPLN 4.2565 CZKPLN 0.1666 3
USDPLN 3.8173 HUFPLN* 1.3064 MMM% +4.30
EURUSD 1.1151 RUBPLN 0.0604 F
CHFPLN 3.8695 NOKPLN 0.4399 M EURPLN 4.24 =4.20
GBPPLN 47507 DKKPLN 0.5701 B USDPLN 3.82 3
USDCNY 6.8811 SEKPLN 0.4032 =410

*za DOHUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 23/07/2019 4,00

min max  otwarcie zamkn. fixing 3

EURPLN  4.246 4.259 4.248 4.256 4.2492 =3.90

USDPLN  3.785 3.818 3.786 3.817 3.7997 " JJWHWW{"W L

EURUSD  1.115 1.122 1.122 1.115 - 1,|1H,|wr"* P mh“ﬂw_ i 73_80

Rynek stopy procentowej 23/07/2019 k3,70

Obligacje na rynku miedzybankowym -
Benchmark : :/o l’)émiana Oztatnia s Panier Srednia Jan Feb Mar ;g{g May Jun ul
(termin) (pb) aukcja P rent.

PS0721 (2L) 1.52 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 1.77 -4 21 mar 19 PS0424 2.209 kool

D51029 (100) 210 5 2Tmar19 D51029 2877 l W2y (R1) 152 WSY (R1) 177 W10V (R2) 2.10 ] 300

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** W -2.20

Termin PL us EZ V[\/\\/\ F2.80

o Zmiana Zmiana Zmiana 200}
% o %
(pb) (pb) (pb) Lo 0

L 1.71 0 2.05 1 -0.42 0 ’

2L 73 & .85 2 045 0 180t

3L 1.73 -1 1.79 2 -0.43 0 k240

4L 1.74 -2 1.78 2 -0.38 0 F1.60

5L 1.77 -3 1.80 2 -0.31 -1 I

8L 1.88 -6 1.91 2 -0.07 -1 \ ,,1.40"2-20

10L 1.95 -4 1.99 3 0.09 0 L

Stawki WIBOR " Jan ' Feb = Mar Apr ' May " Jun T dul

Termin % Zmiana 2019

(pb)

O/N 1.66 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

Zx 1 :23 2, \ B FRA 3x6 171|182

W 760 0 |"1 W FRAGS 1701l 80

I | M 3M WIBOR on 7/23/19 1.72 .
™ 1.64 0 Il -

3M 772 0 U \ 7l 1,78

&M 7.79 0 () I 3

M 1.81 0 | . 176

v 1.86 0 AN il

j 1A b1.74

Stawl.(i FRA (na rynku miedzybankowym)** ‘ \ n ,J | _Ill':':m* ;1 -

Termin % Zmiana wf\l;rfr—" Hu_‘n-" : F-

(pb) | IV 2
x4 172 0 5 |V Rl

3x6 1.71 0

6x9 1.70 0 H [-1.68

9x12 768 0 Dec Mar Jun

33 778 0 2018 | 2019

6x12 1.78 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego b3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* HPL 24423 PPN I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana =CI L6914 .\ T o k3,00
(pb) (pb) ES 0.7381 - R [

Polska 2.44 -6 T

Frandja 22 2 027 0 -2.50

Wegry 2.56 1 I -

Hiszpania 39 1 0.74 B e =

Wrochy 161 2 195 N el TN |

Portugalia 40 0 0.81 0 F1.50

Irlandia 28 1 0.48 0 3

Niemcy 2 i - - T H‘W'\.‘ﬂﬂ_,__\\x\; F1.00

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw WW b-0.50

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jan Feb Mar " ﬁ,pr Ma}r Jun ) Jul

2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 47,7 - 47,6
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VII pkt 533 - 53,6
16:00 uUs Sprzedaz nowych domoéw \ % m/m 53 - -7,8
CZWARTEK (25 lipca)
10:00 DE Ifo VI pkt 97,2 - 97,4
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:30 uUsS 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 I 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 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 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
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 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl

& Santander Bank Polska S.A.



