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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Czy EBC ztagodzi ton?

Gospodarka strefy euro wcigz bez oznak ozywienia
EURPLN i EURUSD stabilne w oczekiwaniu na EBC
Dane z Europy pchaja rentownosci w dét

Dzi$ decyzja EBC

Nadzieje inwestoréw na kontynuacje powolnego wzrostu PMI dla przemystu w strefie euro i
Niemczech zostaly wczoraj rano negatywnie zweryfikowane. Wstepne szacunki indekséw
za lipiec pokazaty mocne spadki, w wyniku ktérych przebite zostaty lokalne dotki z kwietnia.
Stabsze wyniki niz w czerwcu pokazaty tez indeksy dla ustug, ale te przynajmniej nie byty
gorsze od oczekiwan. Rozczarowujace odczyty miaty negatywny (cho¢ przejsciowy) wptyw
na euro i pchnety rentownosci w kraju i za granicg mocno w dét. Wczoraj Boris Johnson
uzyskat nominacje na stanowisko premiera Wielkiej Brytanii. Johnson podkreslt, ze
Wielka Brytania wyjdzie z Unii Europejskiej ,bez zadnego ale” i przeprowadzit solidng
rekonstrukcje rzadu, usuwajac 18 ministréw i obsadzajgc kluczowe stanowiska
eurosceptykami.

Po wczorajszych danych z Europy oczekiwania inwestoréw na to, ze by¢ moze juz dzi$ EBC
podejmie dziatania ukierunkowane na wsparcie gospodarki strefy euro wzrosty. Wedtug
nas, zmiana stép EBC juz w lipcu jest bardzo mato prawdopodobna, ale spodziewamy sie
zmiany retoryki banku centralnego otwierajgcej droge do rozluznienia polityki pienieznej
tuz po wakacjach.

EURUSD spadf wczorajdo 1,112 z 1,115 w reakcji na poranne dane z Europy, ale kolejne
godziny nie przyniosty kontynuacji tego ruchu. Wyglada na to, ze w ocenie rynku euro juz
wystarczajaco duzo stracito w ostatnich tygodniach w oczekiwaniu na gotebi wynik lipcowego
posiedzenia EBC. Naszym zdaniem, dzi$ EBC nie podejmie jeszcze dzié zadnych dziatari w
celu wsparcia europejskiej gospodarki, co moze by¢ lekkim rozczarowaniem dla rynku. Brak
trwatej reakcji na wczorajsze stabe PMI sugeruje, ze bank centralny musiatby naprawde
zaskoczy¢ tagodnoscia, by pchng¢ EURUSD jeszcze nizej.

EURPLN wahat sie wczoraj wokét 4,255, a USDPLN w okolicy 3,815, oba kursy zakonczyly
dzien blisko poziomu otwarcia. Dzisiaj wptyw na notowania ztotego moze mie¢ decyzja EBC.
Krajowa waluta zyskata w poprzednim tygodniu i duzg cze$¢ zyskow udato sie utrzymac w
oczekiwaniu na gotebi przekaz z posiedzenia banku centralnego. Naszym zdaniem, rynek
moze by¢ nieco rozczarowany brakiem podjecia konkretnych dziatan juz dzi$, ale potencjat
do ostabienia ztotego w takim przypadku neutralizowa¢ moze ewentualne odbicie EURUSD.

W przypadku innych walut regionu, forint i korona zyskaty do euro. USDRUB spadt lekko
dzieki wzrostowi cen ropy naftowe;j.

Na krajowym rynku stopy procentowej $roda byta kolejnym dniem mocnego spadku
stawek IRS i rentownosci obligacji. Polska 10-latka zblizyta sie do 2% i jest juz niedaleko
swojego rekordowo niskiego poziomu na ok. 1,94% z poczatku 2015. Krajowy dtug byt pod
wplywem danych z Europy, ktére wywotaty istotne umocnienie na rynkach bazowych oraz
peryferiach strefy euro. Naszym zdaniem, wynik posiedzenia EBC nie dostarczy nowych
powoddw do dalszego wyraznego spadku rentownosci, gdyz oczekiwania rynkowe co do
dziatan banku centralnego sa mocno wybujate.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie -
EURPLN 4.2533 CZKPLN 0.1667 3
USDPLN 3.8202 HUFPLN* 1.3071 WWM =4.30
EURUSD 1.1134 RUBPLN 0.0604 F
CHFPLN 3.8766 NOKPLN 0.4417 M EURPLN 4.25 =4.20
GBPPLN 476438 DKKPLN 0.5698 B USDPLN 3.82 3
USDCNY 6.8752 SEKPLN 0.4050 =4.10

*za DOHUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 24/07/2019 4,00

min max  otwarcie zamkn. fixing 3

EURPLN  4.252 4.261 4.256 4.255 4.2581 =3.90

USDPLN  3.812 3.827 3.817 3.818 3.8229 fl F

EURUSD 1.113 1116 1415 1.115 - ; JWMM%I&%M#% Larsd” 3,80

I “W‘““”“]r T

Rynek stopy procentowej 24/07/2019 F3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym F
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jan Feb Mar ;3;9 May Jun Jul
(termin) (pb) aukcja P rent.

PS0721 (2L) 1.51 -1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 1.72 -5 21 mar 19 PS0424 2.209 ko aof

DS1029 (100) 2.01 8 21mar19 DS1029 2877 l M2y (R1) 151 WSY(R1) 172 M0V (R2) 2.01 ] .00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** - -2.20 Lo 8o

Termin PL us EZ W '

o Zmiana Zmiana Zmiana =2.00[
% o %
(pb) (pb) (pb) =260

e — i)

: : : =2.40

3L 1.70 -3 1.78 -1 -0.43 -1

4L 1.72 -3 1.77 -1 -0.39 -1 F1.60[

5L 1.74 -3 1.79 -1 -0.32 -1 m2.20

8L 1.83 -5 1.90 -2 -0.09 -2 140t

10L 1.90 -5 1.97 -2 0.06 -3 b.00

Stawki WIBOR " Jan ' Feb = Mar Apr ' May " Jun 0 dul

Termin % Zmiana 2019

(pb)

O/N 1.63 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

Zx 1 :g; 12 B FRA 3x6 171|182

2W 1.60 0 rlﬂ W FRAGS . =1.80

™ Tea 5 i I.‘| | M 3M WIBOR on 7/24/19 1.72 [
N

3M 172 0 Ul 'ﬁw -1.78

6M .79 0 " I -

9M 1.81 0 \ ” 176

v 1.86 0

L_m_‘ \ ||’Jf HI i 174

Stawl.(i FRA (na rynku miedzybankowym)** Rl n [ ! '\r"s]v:‘u ;1 -

Termin % Zr(r:z;?a 'w-\wf"" v .HM [~

| ] ~

x4 71 0 y ' [V N

3x6 1.71 0 :

6x9 1.69 -1 [-1.68

9x12 765 3 Dec Mar Jun

33 777 = 2018 2019

6x12 1.76 -2

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego b3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 2.3928 P I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana = €z 17097 “ T M k3,00
(pb) (pb) ES 0.7215 - . e M

Polska 2.39 -8 <= \\ Lo <o

Francja 22 -2 0.26 0 -

Wegry 2.46 0 I -

Hiszpania 39 2 0.73 1 P e, N =

Wiochy 161 % 87 0 w\,_,ﬁ/“”‘u/"‘/_f e~ |

Portugalia 40 2 0.80 1 F1.50

Irlandia 28 1 0.49 0 3

Niemcy 12 4 f e T 1,00

x\ﬁ_ [

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ﬂ\/’w b-0.50

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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (25 lipca)
10:00 DE Ifo \ll 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. 218 - 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 wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji 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 biqd, 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. 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
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