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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Zapowiedz dalszych cet na Chiny

Awersja do ryzyka po grozbie Trumpa nt. kolejnych cet

Ztoty stabszy, USDPLN najwyzej od 2 lat

Zapowiedz cet uruchomita duze spadki rentownosci obligacji
Dzisiaj wazne dane z USA

W czwartek rynki finansowe byty pod wptywem ,jastrzebiej obnizki” stép procentowych w USA.
Dolar zyskiwat a waluty gospodarek wschodzacych, w tym zioty, tracity. Obligacje bazowe
zyskiwaty, m. in. dzieki wczesniejszemu zakonczeniu przez Fed procesu zmniejszania bilansu
banku (Quantitative Tightening), ale rentownosci innych papieréw dtuznych rosty. Dane o PMI ze
strefy euro i Niemiec byly bardzo zblizone do wstepnych odczytéw. Indeksy PMI wskazaty na
wyrazne obnizenie aktywnosci w przetwdrstwie, zwlaszcza niemieckim. Bank Anglii pozostawit
stopy procentowe bez zmian. Prognozy dla gospodarki brytyjskiej obnizono (prognoze wzrostu
PKB w 2019 r. do 1,3% z 1,5%), ale prezes banku Mark Carney stwierdzit, ze tagodzenie polityki
pienieznej nie miatoby sensu. Kurs funta brytyjskiego wcigz szukat dna: GBPUSD obnizyt sie do
1,2080.

Wieczorem Donald Trump zapowiedzial, ze w zwigzku z nieudanymi rozmowami natozy od
wrzesnia cfo 10% na pozostate nieobjete jeszcze wojng handlowg towary z Chin warte 300 mid
USD (gtéwnie telefony komorkowe, sprzet IT, zabawki). Wiadomos¢ wywotata spadki na gietdach,
umocnienie obligacji na rynkach bazowych i walut defensywnych. Nieco podniést sie tez EURUSD.
Dzi$ prezydent USA ma tez wygtosi¢ oswiadczenie ws. handlu z UE. Pojawig sie tez wazne dane z
USA, w tym zatrudnienie poza rolnictwem, ktére dla inwestoréw bedzie istotne w kontekscie
dalszych decyzji w polityce pienieznej USA. Zapowiedz cet uruchomita odbudowe oczekiwan na
dalsze obnizki stép przez Fed.

Kurs EURUSD podrézowat wezoraj w przedziale 1,103-1,105. Pod koniec dnia pojawily sie stabsze
od oczekiwan dane o indeksie ISM w przetwdrstwie, wiec dolar ostabit sie a kurs dotart w okolice
1,106. Informacja o mozliwych kolejnych amerykarskich ctach na Chiny spowodowata lekki wzrost
EURUSD, jako Ze nasilenie wojen handlowych moze wywrze¢ presje na luzowanie polityki przez
Fed. Rynek jest teraz wrazliwy na oczekiwania co do polityki pienieznej, kiuczowe mogg by¢ w tym
wzgledzie m. in. dzisiejsze dane o zatrudnieniu poza rolnictwem. Tuz przed posiedzeniem FOMC
rynek terminowy spodziewat sie 2-3 obnizek w tym roku. Po posiedzeniu - 1-2, zatem decyzja nie
wptyneta na rynek stopy tak mocno, jak mogtoby sie wydawac. Wciaz jest zatem sporo miejsca do
rewizji oczekiwan.

Wczoraj ztoty ostabiat sie pod wptywem decyzji Fed. Kurs EURPLN podskoczyt do prawie 4,305 z
ponizej 4,29 i byt najwyzszy od maja. Wobec umocnienia dolara ruch kursu USDPLN byt jeszcze
wyrazniejszy i para walutowa dotarfa do 3,90, najwyzej od maja 2017 r. Naszym zdaniem obecne
poziomy kursu mogg uruchomi¢ popyt na ztotego. Jednak jesli dane o zatrudnieniu poza
rolnictwem w USA zaskoczg w gére (a prognozy s3 raczej ostrozne), to rynek mogtby poczekac z
odbudowg oczekiwari co do obnizek stép w USA, co mogtoby wywrze¢ presje na zlotego.
Doniesienia o cfach na Chiny réwniez tworzg dzi$ nieprzychylny klimat dla walut wschodzacych.

Pozostate waluty regionu CEE réwniez radzity sobie stabo do decyzji Fed. Najmocniej ucierpiat
rubel, ktéremu szkodzit tez spadek cen ropy naftowej: USDRUB podskoczyt z 63,6 do 64,0.
EURHUF wzrést do 327,0 z 326,2 na otwarciu, a EURCZK do 25,75 z 25,70. Czeski Bank Narodowy
(CNB) nie zmienit wczoraj stép procentowych, zgodnie z oczekiwaniami. Nowe prognozy banku
centralnego wskazaly na lekka rewizje w gére prognoz PKB i CPI. CNB, inaczej niz NBP, prognozuje
tez stope rynku miedzybankowego. Prognoza ta sugeruje, ze w tym roku stopy banku
centralnego péjda jeszcze raz w goére, a w przyszlym roku dwukrotnie zostang obciete.
Tymczasem prezes banku Jifi Rusnok powiedzial, ze szanse na podwyzke w przysziosci s3 takie
same jak na obnizke stop procentowych.

Handel na krajowym rynku stopy procentowej rozpoczat sie ze sporg lukg wobec Srodowego
zamkniecia. Wyzszym rentownosciom sprzyjato rozczarowanie rynkéw decyzjg FOMC. W ciggu
dnia polskie obligacje staraly sie jednak odrabiac w straty i na koniec dnia rentownosci 10-letnich
papieréw byty tylko o 1-2 punkty bazowe wyzej niz na $Srodowym zamknieciu. Podobnie wygladata
sytuacja na rynku IRS - na koniec dnia w czwartek krzywa byta o 2-3 punkty wyzej niz na koniec
handlu w érode. Informacja o cfach uruchomita gwattowne umocnienie obligacji na rynkach
bazowych. Rentownos¢ 10-letnich Treasuries jest juz prawie 20pb nizej niz wczoraj rano, co
sugeruje, ze i polski diug zobaczy wiekszy popyt.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie r
EURPLN 4.3104 CZKPLN 0.1671 3
USDPLN 3.8881 HUFPLN* 1.3162 MWWW =430
EURUSD 1.1086 RUBPLN 0.0603 F
CHFPLN 3.9352 NOKPLN 0.4369 M EURPLN 431 4,20
GBPPLN 47106 DKKPLN 0.5773 M USDPLN 3.88 3
USDCNY 6.9367 SEKPLN 0.4023 =4.10

*za JDOHUF -

Poprzednia sesja na rynku FX 01/08/2019 4,00

min max otwarcie zamkn. fixing b

EURPLN  4.284 4307 4.286 4.303 4.2931 ,I >3.90

USDPLN ~ 3.847 3.901 3.851 3.888 3.886 : il F

EURUSD 1.103  1.114 1113 1.107 E Hiwmﬁﬁ%%pw.%ﬁﬁm %%M F3.80

Rynek stopy procentowej 01/08/2019 : 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) 1.54 1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.87 -1 217 mar 19 PS0424 2.209 ko ag|

DS1029 (10D 218 T 21mar 19 DS1029 2.877 l W2y (R1) 154 WSY (R1) 187 W10V (R2) 2.18 ] " 300

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** - 2.20

Termin PL Us £z W Lo [e80

Zmiana Zmiana Zmiana =200
R I ) ) L hae0
1L 1.73 1 2.07 2 -0.42 0 L
2L 1.78 1 1.86 0 -0.45 0 180
L =2.40

3L 1.77 1 1.78 -2 -0.44 -1

4L 1.80 1 1.74 -3 -0.40 -1 F1.60[

5L 1.84 2 1.74 -4 -0.35 -1 F F2.20

8L 1.96 1 1.81 -6 -0.16 -2 1,40}

10L 2.03 1 1.88 -7 -0.02 -3 | b3 00

Stawki WIBOR "Jan " Feb ' Mar Apt ' May " Jun | Jul

Termin % Zmiana 2019

(pb)

O/N 1.55 3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

Zx 1 'gg ; B FRA 3x6 172 182

W 60 0 W FrRAGXS 171 b 180

™ Tea 5 M 3M WIBOR on 8/1/19 1.72 [

3M 1.72 0 k1.78

6M 1.79 0 F

9M 1.81 0 . =176

v 1.86 0 J 1

\ '1ll A b 1.74
_Srtawl_(l FRA (na rynku miedzybankowym)** ' frph—"'lv "'\HI b7
ermin % Zmiana W |
(pb) VN L
<4 72 0 | |

3x6 1.71 -1

6x9 1.71 -1 . ; . . [r1.68

912 770 A Dec Mar Jun

=0 TG W 2018 | 2019

6x12 1.79 1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 2.6581 PR A T, I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana M CZ 16458 | - . i Yoe o b3.00
(pb) (pb) M ES 0.7651 - A [

Polska 267 4 <" \\," Ly co

Francja 21 0 0.27 0 -

Wegry 2.69 2 I -

Hiszpania 41 1 0.75 1 /\n/_/—f—\—/-\_«_,_,n—rf'\.ﬂl 2.

Wiochy 165 7 2.08 5 : wm\mb '

Portugalia 42 0 0.81 2 150

Irlandia 31 1 0.54 0 F

Niemcy 11 N - - T &‘w\ﬂ,ﬂ\_&_ - 1.00

—

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw r\/w k0,50

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

2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
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PIATEK (2 sierpnia)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,0 - -03
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 160 - 224
14:30 uUS Stopa bezrobocia VI % 3,7 - 3,7
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 98,5 - 98,4
16:00 us Zamdwienia débr trwatych \ % m/m 0,7 - 2,0
16:00 us Zamadwienia przemystowe VI % m/m 0,6 - -0,7

Zrédfo: 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 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informadji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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 Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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