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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Pierwsza tura bez niespodzianki

Duda i Trzaskowski zmierzg sie w drugiej rundzie wyboréw prezydenckich
Nastroje na rynkach pogarszaty sie w pigtek

Ztoty wraz z pozostatymi walutami CEE3 ostabiat sig, a dolar wzmacniat
Rentownosci obligacji delikatnie w gére pomimo nizszej rentownosci Bunda
Dzisiaj w Niemczech inflacja, w USA niezakoriczona sprzedaz domoéw

Wg danych z 87,16% obwoddw, w pierwszej turze wyboréw prezydenckich obecny
prezydent Andrzej Duda zdobyt 45,24% gtoséw, a Rafat Trzaskowski 28,92% i obaj zmierza
sie w drugiej rundzie za dwa tygodnie. Na dwdch kolejnych miejscach znaleZli sie Szymon
Hotownia (13,69%) i Krzysztof Bosak (6,79%). Frekwencja szacowana jest na ok 63%. Taki
wynik uwazamy za neutralny dla rynkéw. Spora przewaga Andrzeja Dudy wydaje sie dawac
MU Sporg szanse na wygrang za 2 tygodnie, ale jednoczes$nie wczorajsze sondaze sugeruja,
Ze szanse obu kandydatéw w Il turze moga by¢ wyréwnane. Wg szefa PKW ogloszenie
petnych wynikéw wyboréw mozliwe jest we wtorek, najpézniej w Srode rano.

W piatek nastroje na gietdach byty mieszane, cho¢ pogarszajace sie - w Azji miaty miejsce
jeszcze catodniowe wzrosty indekséw, w Europie wzrosty miaty miejsce w pierwszej czesci
dnia, po czym w drugiej potowie dnia nastroje ulegly pogorszeniu skutkujgc netto
catodniowymi stratami, a w USA od poczatku sesji przewage miaty niedZwiedzie i indeks
S&P500 zatrzymat sie tylko odrobine powyzej poziomu 3000 pkt. Wplyw na zachowanie
aktywéw ryzykownych miaty informacje o fali nowych zachorowan Covid-19 na $wiecie, a
takze gorsze od oczekiwar indeksy nastrojow konsumentéw Uniwersytetu Michigan (we
wszystkich podgrupach). Czerwcowe odczyty nie tylko byty ponizej oczekiwan (ktére same w
sobie zakfadaly wzrosty) lecz takze ponizej poprzednich odczytéw. W rezultacie spadaty
rentownosci na rynkach bazowych - Bund zamknat sie ponizej 0,48% a 10L UST po 0,64%.
Drozato m.in. ztoto oraz, po zmiennej sesji, dolar, a tanialy surowce energetyczne oraz duza
cze$¢ metali przemystowych. Dzisiaj rano w Azji wcigz dominowata awersja do ryzyka.

EURUSD nie ulegt istotnej zmianie w pigtek. Kurs otworzyt sie po 1,122 a zamknat na
bardzo bliskim poziomie 1,1225. Dzienne maksimum wyniosto zaledwie 1,1235. Rynki opcji
walutowych oczekujg ruchu w gére w krétkim okresie (1-mies. strategie risk reversals sg
dodatnie) a w diuzszych tenorach w coraz mniejszym stopniu ruch w dét (roczne risk
reversals wzrastajg w kierunku zera). Kolejne mijajgce dni, podczas ktérych kursowi
EURUSD nie udaje sie atak na 1,15 uprawdopodobniajg kolejny wiekszy ruch w dét i tym
samym rynek opcyjny moze sie wkrétce po raz kolejny rozczarowac.

EURPLN wzrést w ciggu dnia z mocnego otwarcia na poziomie 4,455 do ponad 4,47 a na
zakonczenie dnia delikatnie sie obnizyt (do 4,4675). Dzienna zmiana kursu 0,4% byta prawie
dokfadnie réwna dziennym zmianom innych walut w regionie i tym samym wskazuje na
przynajmniej regionalng, a moze globalng przyczyne ruchu a nie np. pozycjonowanie sie
przed niedzielnymi wyborami w Polsce. Oczekujemy dalszego osfabiania ztotego i
przetamania 4,50 w najblizszych dniach, a pdZniej dalszych wzrostéw do 4,55.

W przypadku pozostatych walut regionu obserwowalismy kolejny dzieri deprecjacji.
EURHUF po 5-tej juz z kolei sesji wzrostowej, tym razem o 0,4%, zakonczyt tydziern po
355,6, a od potowy czerwca wzrést juz w sumie o 3,4%. Ze wzgledu na ostatnie (z 0,9% do
0,75%) oraz zapowiedziane (z 0,75% do 0,60%) ciecia stép, ostabienie forinta bedzie z
duzym prawdopodobienistwem kontynuowane i oczekujemy wzrostu EURHUF do 360,0 w
najblizszych tygodniach. EURCZK réwniez zamknat dzien o 0,4% wyzej - po 26,8.
Oczekujemy ostabiania walut CEE3, w tym korony i tym samym wzrostu EURCZK do 27,00 a
nastepnie do 27,50. USDRUB wzrastat i zblizyt sie do poziomu 70,0.

Na krajowym rynku stopy procentowej obserwowalismy w pigtek delikatng presje na
wzrost rentowno$ci na dtugim koncu krzywej, a 10L benchmark zamknat tydzier po 1,38%.
Przy spadajacych rentownosciach Bunda oznaczato to wzrost spreadu do poziomu 186pb.
W tym tygodniu poczatkowi krzywej dochodowosci cigzy¢ bedzie nadptynnos¢ w sektorze
bankowym, zbijajgc powoli rentownosci w kierunku zera. W miedzyczasie rynek FRA i
krotkich IRS z duzym prawdopodobiefstwem pozostanie stabilny, wyceniajac brak zmian
stop NBP przynajmniej przez nastepne 12 miesiecy. Na dtugim koncu krzywej normalnie
oczekiwalibysmy stabilizacji, jako Zze rozpoczyna sie zwyczajowo mniej ptynny sezon
wakacyjny, jednak wiasnie w kontekscie nizszej ptynnosci, w przypadku gdy np. inflacja
zaskoczy w gore i/lub aukcja BGK bedzie odpowiednio duza, mozliwe sg wzrosty
rentowno$ci na dtugim koncu krzywej.
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prezydenckich (wg danych z 87,16% obwodéw)

Kandydat % gtosow
Andrzej Duda 45,24
Rafat Trzaskowski 2892
Szymon Hotownia 13,69
Krzysztof Bosak 6,79
Wiadystaw Kosiniak-Kamysz 246
Robert Biedron 212
Stanistaw Z6ttek 0.23
Marek Jakubiak 0.17
Pawet Tanajno 014
Waldemar Witkowski 013
0,11
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 44638 CZKPLN 0.1665
USDPLN 3.9662 HUFPLN* 1.2443
EURUSD 1.1256 RUBPLN 0.0569
CHFPLN 4.1884 NOKPLN 0.4099
GBPPLN 4.9090 DKKPLN 0.5988
USDCNY 7.0768 SEKPLN 0.4264
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/06/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44459 44715 44575 4.4542 44616
USDPLN 39548  3.9925 3.9615 3.9703 3.9697
EURUSD  1.1189 1.1253 1.1248 11218 -
Rynek stopy procentowej 28/06/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.15 0 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.73 -2 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.37 -1 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL us EZ (17.06)
% Zmiana o Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.23 -1 0.27 -1 -0.46 -1
2L 0.30 -1 0.24 2 -0.38 -1
3L 0.36 -1 0.25 1 -0.38 0
4L 0.44 0 0.28 -2 -0.37 0
5L 0.53 0 0.34 -3 -0.35 0
8L 0.76 -1 0.52 4 -0.26 -3
10L 0.87 -1 0.62 5 -0.18 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
ON 0.11 " 0
TN 0.12 " 1
SW 0.15 " 0
2w 0.19 " 0
™ 0.23 " 0
3M 0.26 " 0
6M 0.28 " -1
1Y 030 " 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.23 2
3x6 0.20 0
6x9 0.22 0
9x12 0.23 -1
3x9 0.24 0
6x12 027 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 56 0 185 0
Francja 13 0 36 1
Wegry 77 0 263 -7
Hiszpania 79 0 94 1
Wiochy 127 0 185 1
Portugalia 48 0 95 1
Irlandia 23 0 50 0
Niemcy 12 0 - -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (29 czerwca)

11:00 EZ ESI ) pkt 80,3 - 67,5
14:00 DE Inflacja HICP Vi % m/m 04 - 0,0
16:00 Us Niezakorczona sprzedaz domoéw \ % m/m 18,9 - -21,8
WTOREK (30 czerwca)
09:00 cz PKB SA | kw. % r/r -2,0 - -2,0
10:00 PL Inflacja \'4 % r/r 2,7 2,9 - 2,9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vi % r/r 0,2 - 0,1
16:00 Us Conference Board Konsumenci \ pkt 90,0 - 86,6
SRODA (1 lipca)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna \% % m/m 3,8 - -6,5
09:00 PL PMI przemyst Vi pkt 0,0 46,0 - 40,6
09:55 DE PMI przemyst \ pkt 44,6 - 44,6
10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 46,9 - 46,9
14:15 us Raport ADP \ tys. 3000,0 - -2760,4
16:00 us ISM przemyst \ pkt 49,0 - 43,1
20:00 us Minutes FOMC 10 cze - - 0,0
CZWARTEK (2 lipca)
11:00 EZ Stopa bezrobocia \% % 7,6 - 73
27/06/202
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 0 tys. 1320,0 - 1480,0
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem \ tys. 3000,0 - 2509,0
14:30 us Stopa bezrobocia \ % 12,5 - 13,3
16:00 us Zamowienia dobr trwatych \% % m/m 10,5 - 15,8
16:00 Us Zamowienia przemystowe \% % m/m 8,0 - -13,0
PIATEK (3 lipca)
03:45 CN PMI ustugi VI pkt 533 - 55,0
09:55 DE PMI ustugi Vi pkt 45,8 - 45,8
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 473 - 473

Zrédfo: 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 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 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 mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw 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 towaréw wymienionych w tej publikacji. 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
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W 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.p!
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