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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
PMI lepszy, ztoty stabszy

Nastroje na rynkach stabilne, wyzsze rentownosci po lepszych danych makro
Mocna poprawa polskiego PMI w czerwcu

Ztoty traci, czym negatywnie wyréznia sie w regionie CEE3

Rentownosci obligacji wyzej w $lad za rynkami bazowymi

Dzisiaj w USA (niestandardowo w czwartek) zmiana zatrudnienia poza rolnictwem

W $rode nastroje na gietdach byty neutralne - zmiany gtéwnych indekséw gietfdowych nie
przekraczaty 0,3%. Stabilne byty tez ceny surowcéw energetycznych oraz metali. W zachowaniu
walut rynkéw wschodzacych znowu byfa réznorodnos$¢. Rentownosci na rynkach bazowych
wzrastaty po serii lepszych danych. Duzo lepsze od oczekiwani byly dane o niemieckiej
sprzedazy detalicznej, a w USA ISM przemystowy. Odnosnie serii czerwcowych PMI
przemystowych - w kazdym kraju zanotowano poprawe wzgledem poprzedniego miesigca, ale
tylko w niewielu krajach indeks przebit sig juz powyzej poziomu 50,0 (m.in. Chiny, USA, Brazylia
i Kolumbia).

W czerwcu polski PMI przemystowy wzrést gwattownie do 47,2 pkt z 40,6 w maju czyli do
mniej wiecej $redniego poziomu z 2H19. Indeksy produkcji oraz nowych zamdéwier réwniez
wrdécity do pozioméw sprzed pandemii. Indeks nowych zaméwien eksportowych wzrést do
najwyzszego poziomu od lutego. Zakupy $rodkéw produkcji oraz zatrudnienie wcigz sie
kurczyty, ale spadki byly mniejsze niz w okresie kwiecien-maj. Wg raportu juz trzeci miesiac z
rzedu obnizano ceny. Wydaje sie, ze poprawa nastrojow przebiega dos¢ gtadko, jednak spadki
produkcji przemystowej na skutek pandemii byty duze i wedtug nas produkcja bedzie
potrzebowata jednak duzo wiecej czasu by powrdéci¢ do poziomdw sprzed pandemii niz zajeto
to indeksowi PMI, ktdry juz jest na poziomie, na ktérym bysmy go prawdopodobnie oczekiwali
gdyby nie koronawirus. Prognozujemy czerwcowg produkcje przemystowg na -11,4% r/r wobec
-17% r/r w maju.

Z minutes z ostatniego posiedzenia Fed opublikowanych wieczorem wynika, ze cztonkowie
FOMC rozmawiali m.in. nt narzedzi polityki pienieznej, w tym dalszego stosowania forward
guidance, a takze mozliwosci wprowadzenia kontroli krzywej rentownosci. Wg Fed Sciezka
wzrostu gospodarczego jest wyjgtkowo niepewna i bedzie m.in. zaleze¢ od rozwoju pandemii.
Niektoérzy cztonkowie FOMC widza ryzyko drugiej fali zachorowan, ktéra moze przedfuzy¢ okres
spowolnienia gospodarczego.

EURUSD kolejny dzien wykazat sie wysokg zmienno$cig w ciggu dnia. Po otwarciu 1,1230 przez
cze$¢ dnia pozostawat stabilny po czym spadt gwattownie o 0,4% do 1,1185. Nastepnie wzrdst
0 0,8% do 1,1275 i zamknat sie po 1,1260. Tak wysoka zmienno$¢ w ciggu dnia moze sie
utrzymac przez pewien czas np. okoto tygodnia.

EURPLN po relatywnie mocnym otwarciu po 4,445 obnizyt sie jeszcze o 0,2% do 4,4350 we
wczesnych godzinach porannych po czym szybko wzrést az o 1,0% do 4,48 (zamkniecie
niewiele ponizej). Jak piszemy od kilku dni, tak gwaltowne zachowanie kursu jest
prawdopodobnie zwigzane z pozycjami na rynku opcji walutowych, o krétkich tenorach, ktére
powinny wygasna¢ w przeciggu tygodnia lub dwdch. Oczekujemy ostabiania ztotego i wzrostu
kursu EURPLN do 4,50 a potem 4,55.

W przypadku pozostatych walut regionu warto zauwazy¢, ze zmiany cen nastepowaty w
rytm czerwcowych PMI przemystowych, ktére na Wegrzech wzrosty o 6,3p do 47,0, w Czechach
0 5,3p do 44,9, aw Rosji az 0 13,2p do 49,4. Forint i korona, w przeciwienstwie do zfotego, nie
osfabialy sie. EURHUF drugi dzien z rzedu sie konsolidowat i obnizyt o 0,3% do 353,5.
Oczekujemy jeszcze ok 1 dnia konsolidacji i powrotu EURHUF do trendu wzrostowego w
kierunku 360,0 i wyzej. EURCZK obnizyt sie ledwo o0 0,1% do 26,6. USDRUB obnizyt sie 0 0,7%
przy stabilnej ropie, za co czesciowo odpowiedzialny byt wzrastajgcy EURUSD.

Na krajowym rynku stopy procentowej obligacje oddaty cate umocnienie z dnia
poprzedniego. Wzrastaty tez IRS np. 2L o 2pb do 03%, a 10L o 7pb do 0,93%.
Krotkoterminowe obligacje pozostaty stabilne po 0,13%, a dtugoterminowe powrdcity do
poziomu z dnia wczesniej np. 10L do 1,42%. Wzrosty rentownosci prawdopodobnie byty
funkcja ostabienia dtugu na rynkach bazowych, jednak nie podazyty proporcjonalnie do nich i
tym samym spread do Bunda zwezit sie do 181pb.

BGK poinformowat, ze sprzedat w srode w sumie 11,85mld zt obligacji dwdch serii -
piecioletniej FPC0725 za 9,55mld zt oraz dziesiecioletniej FPC0630 za 2,30mld zt. Ponadto BGK
poinformowat, ze na kolejnej aukcji, ktéra odbedzie sie 15 lipca (Sroda) réwniez zaoferuje
obligacje tych dwdch serii.
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PMI (pkt.) vs. produkcja przemystowa (% r/r)
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Zrédto: IHS Markit, GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 44741 CZKPLN 0.1680
USDPLN 3.9717 HUFPLN* 1.2653
EURUSD 1.1268 RUBPLN 0.0563
CHFPLN 4.1996 NOKPLN 0.4188
GBPPLN 49624 DKKPLN 0.6005
USDCNY 7.0640 SEKPLN 0.4273
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 01/07/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44331 44786 44407 44728 44465
USDPLN  3.9467 3.9878 3.9590 3.9736 3.9591
EURUSD  1.1183 1.1274 11216 1.1257 -
Rynek stopy procentowej 01/07/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.16 -1 5.03.2020 0OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.76 3 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.41 3 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ (17.06)
% Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.22 1 0.26 0 -0.46 1
2L 0.31 2 0.23 1 -0.38 0
3L 0.39 3 0.24 1 -0.37 2
4L 0.50 5 0.28 2 -0.35 2
5L 0.59 5 0.34 2 -0.33 2
8L 0.82 7 0.54 2 -0.22 3
10L 0.93 7 0.65 2 -0.13 4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 " -1
TIN 0.11 " 0
SwW 0.15 " 0
2w 0.19 " 0
™ 0.23 " 0
3M 0.26 " 0
6M 0.28 " 0
1Y 030 " 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.23 3
3x6 0.18 1
6x9 0.21 3
9x12 0.23 4
3x9 0.19 0
6x12 0.25 3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 56 0 181 -3
Francja 13 1 34 0
Wegry 77 0 269 1
Hiszpania 77 -2 91 -2
Wiochy 122 -3 174 -4
Portugalia 46 3 89 -6
Irlandia 22 1 47 0
Niemcy 12 1 - -

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

**Informacje odnosz3 si¢ do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZWARTEK (2 lipca)

11:00 EZ Stopa bezrobocia \% % 7,6 - 73
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 27/06/2020 tys. 1320,0 - 1480,0
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem VI 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek 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 informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. 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 ktérqkolwiek spdtkq
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 obowiqzuje 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 Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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