—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Oznaki ozywienia

Optymizm na koniec tygodnia

EURUSD w gére po sygnatach ze spotkania Rady Europejskiej, po czym w dét 1,12
Ztoty nie korzysta z apetytu na ryzykowne aktywa

Polskie obligacje nieco mocniejsze

Dzisiaj polska sprzedaz detaliczna

Doniesienia méwigce o tym, ze Chiny zamierzajg zwiekszy¢ zakupy amerykanskich towaréw
rolniczych by spetni¢ warunki pierwszej umowy handlowej podpisanej z USA oraz rozmowy
unijnych przedstawicieli nt. programu wsparcia europejskiej gospodarki spowodowaty, ze
na koniec tygodnia na globalnym rynku panowat bardzo dobry nastrdj. Po pigtkowej wideo
konferencji europejscy przywddcy, w tym Angela Merkel i Emmanuel Macron, sugerowali,
ze kolejne rozmowy odbeda sie w lipcu i ze zalezy im na szybkim dopracowaniu programu.
Bytaby to pozytywna niespodzianka dla rynku, ktéry raczej jest przyzwyczajony do powolnego
podejmowania kluczowych decyzji w UE. W efekcie, indeksy gietdowe wyraZnie wzrosty, a
euro zyskato do dolara. Sposréd walut CEE, ztoty i korona nie skorzystaty z dobrego nastroju.

W maju produkcja przemystowa spadta 0 17,0% r/r po -24,6% w kwietniu. Po oczyszczeniu
z wahan sezonowych oznacza to odbicie 0 12,2% m/m. Najwiekszy ubytek produkdji r/r wcigz
wystepowat w dobrach inwestycyjnych (-38,4% r/r wobec -50,9% poprzednio), najwieksza
poprawa wystapita w produkcji konsumpcyjnych débr trwatych, do -13,7% r/r z -47,8% a
najmniejszy spadek miat miejsce w konsumpcyjnych dobrach nietrwatych (-8,7% r/r). Patrzac
po poszczegdlnych dziatach, auta, maszyny i urzadzenia oraz meble nadal spadaly najmocniej.
Zaktadamy, ze spadek produkdji przemystowej bedzie sie kurczyt w kolejnych miesigcach
i by¢ moze w Il pot. br. bedzie juz mniejszy niz 10% r/r. Wiecej w pigtkowym Komentarzu.
Budzet centralny zanotowat deficyt 26 mid zt po maju wobec 189 mld zt po kwietniu. Nalezy
podkresli¢, ze obecnie budzet centralny stabo opisuje to, co dzieje sie w finansach publicznych,
gdyz rzad wypchnat wiekszo$¢ wydatkéw poza sektor centralny. Na koniec maja na programy
antykryzysowe przeznaczono tgcznie 62,35 mld zt i naszym zdaniem tylko mata czes¢ tej
sumy jest widoczna w danych o deficycie. Dochody z VAT spadty az o 35% r/r, podczas gdy
dochody z PIT i CIT byty stabilne lub nawet wzrosty. Dwie ostatnie kategorie sg trudne w
interpretacji ze wzgledu na wydtuzenie termindw sktadania deklaracji podatkowych.

EURUSD przez wiekszg cze$¢ dnia w pigtek wahat sie nieco powyzej 1,12 i dopiero pod
koniec dnia zanotowat wyrazny wzrost wahan. Najpierw szybko odbit do 1,125 pod wptywem
wypowiedzi unijnych lideréw nt. planéw szybkiego wdrozenia programu pomocowego dla
UE, by na koniec dnia spas¢ do 1,118. EURUSD dwukrotnie w tym roku prébowat przebic¢
opor na 1,14, ale bez powodzenia. Widzimy szanse na korekte kursu w okolice 1,10-1,11.

EURPLN wzrost w pigtek do 4,465 z 4,44, ztoty zupetnie nie korzystat z rosngcych indekséw
gietdowych czy z ostabienia dolara. USDPLN wahat sie wokdét 3,975, a CHFPLN wzrdst do
4,19z 4,17. W poniedziatek EURPLN otwiera sie po 4,464.

W przypadku pozostatych walut regionu CEE najlepiej radzit sobie rubel, ktéry zyskat
nawet mimo obnizenia przez bank centralny Rosji stép procentowych o 100 pb do 4,5%,
najnizszego poziomu w historii. Bank zapowiedziat, ze na kolejnych posiedzeniach mozliwe
jest dalsze luzowanie polityki pienieznej jezeli sytuacja bedzie sie rozwija¢ zgodnie z jego
prognozami (staby wzrost, inflacja ponizej celu). Kurs USDRUB spadt z prawie 70 do 69,4,
pozostajac w waskim pasmie wahan obserwowanym w catym minionym tygodniu. EURHUF
i EURCZK pozostaty relatywnie stabilne, forint oraz korona nie skorzystaty z pozytywnego
nastroju na $wiecie, ale przynajmniej nie ostabity sie tak jak ztoty.

Na krajowym rynku stopy procentowej pigtek przyniost spadek IRS i rentownosci o nie
wiecej niz 3 pb, gtéwnie na diugim koncu krzywych. Umocnienie w podobnej skali miato tez
miejsce na peryferiach strefy euro, podczas gdy na rynkach bazowych obligacje Niemiec
byty stabilne, a amerykanskie lekko stracity.

W tym tygodniu poznamy pierwsze sygnaty dot. aktywnosci ekonomicznej w czerwcu, w
tym wstepne PMI w Europie. W Polsce, dzi$ GUS opublikuje majowa sprzedaz detaliczna.
Podtrzymujemy zdanie, ze EURPLN bedzie stopniowo rést. Dodatkowe wsparcie dla tego
kierunku dafa werbalna interwencja w komunikacie RPP. Jesli ta forma interwencji nie
pomoze, nie mozna wykluczy¢ np. zwiekszenia aktywnosci NBP na rynku dugu i taka opcja
moze pomdc pozostac rentownosciom na niskich poziomach.
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Wskazniki inflacji, % r/r
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4611 CZKPLN 0.1672
USDPLN 3.9839 HUFPLN* 1.2778
EURUSD 1.1200 RUBPLN 0.0573
CHFPLN 4.1880 NOKPLN 0.4139
GBPPLN 4.9319 DKKPLN 0.5984
USDCNY 7.0780 SEKPLN 0.4219
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 6/21/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44380 44677 44447 4.4652 4.4573
USDPLN 39533  4.0007  3.9651 3.9912 3.9741
EURUSD 11167 11254 11212 1.1186 -
Rynek stopy procentowej 6/21/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.25 -2 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.81 -5 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.42 -1 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL us EZ (17.06)
% Zmiana Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.25 -1 0.29 0 -0.45 -1
2L 0.31 -1 0.25 1 -0.34 0
3L 0.36 -2 0.27 0 -0.35 0
4L 0.44 -2 0.30 -1 -0.34 0
5L 0.53 -3 0.36 1 -0.31 0
8L 0.75 -4 0.56 1 -0.22 0
10L 0.85 -3 0.67 1 -0.14 0
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.13 0
TN 0.13 0
SW 0.17 -1
2W 0.20 0
™ 0.23 -1
3M 0.27 0
6M 0.29 0
1Y 0.30 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.24 0
3x6 0.21 0
6x9 0.22 -1
9x12 0.24 0
3x9 0.25 0
6x12 0.28 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 58 0 184 -4
Francja 14 0 33 -5
Wegry 77 0 278 -6
Hiszpania 78 0 92 -5
Wiochy 125 1 174 -5
Portugalia 48 0 94 -2
Irlandia 23 0 37 -3
Niemcy 13 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES s

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

10:00 PL Produkcja przemystowa Vv % r/r -18,0 -16,7 -17,0 -24,6

10:00 PL PPI Vv % r/r -1,5 -1,4 -1,5 -1,3

PONIEDZIALEK (22 czerwca)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \' % r/r -11,7 -13,8 -22,9
16:00 us Sprzedaz doméw V % m/m -4,2 - -17,8
WTOREK (23 czerwca)

9:30 DE Wstepny PMI - przemyst Vi pkt 44,0 - 36,6

10:00 EZ Wstepny PMI - przemyst Vi pkt 43,2 - 394

14:00 PL Podaz pienigdza \' % r/r 14,6 16,2 14,0

16:00 us Sprzedaz nowych domdw \ % m/m 1,1 - 0,6
SRODA (24 czerwca)

10:00 PL Stopa bezrobocia \' % 6,1 6,0 5,8

10:00 DE Indeks Ifo VI pkt 85,0 - 79,5

13:00 (4 Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25

CZWARTEK (25 czerwca)

14:30 us Trzeci szacunek PKB | kw. % kw./kw. -5,0 - -5,0

14:30 us Zamdwienia na dobra trwatego uzytku V % m/m 12,0 - -17,7

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 1508
PIATEK (26 czerwca)

14:30 us Dochody konsumentéw \% % m/m -58 - 10,5

14:30 us Wydatki konsumentow V % m/m 8,7 - 13,6

16:00 us Indeks Michigan VI pkt 789 - 789

Zrédho: 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 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji 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,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 obowigzuje 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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