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Codziennik
Ztoty stabilny przed wyborami

Rynki akgcji delikatnie odreagowujg po czwartkowych entuzjastycznych wzrostach
Umiarkowanie lepsze odczyty czerwcowych ustugowych PMI, wcigz jednak ponizej
50 punktéw.

Ztoty stabilny w przedziale 4,46-4,47

Rentownosci stabilnie, ale z potencjatem do spadkéw

Dzisiaj w USA ustugowe ISM i PMI, sprzedaz detaliczna w strefie euro i Wegrzech Zamowienia i produkcja w Niemczech, % r/r
W piatek rozpoczeta sie seria czerwcowych ustugowych PMI. Dane z Japonii, Australii, 304
Chin, strefy euro oraz Niemiec wskazujg na dalsze powolne odbicie (wzrosty m/m rzedu
1-3pp) z wcigz niskich majowych poziomdw. Jednak, za wyjatkiem Chin, poziomy te wcigz
znajdujg sie ponizej granicznego poziomu 50. W braku innych istotnych danych 209
makroekonomicznych nastréj na rynkach delikatnie odreagowat po petnym optymizmu
czwartku i np. w Europie gtéwne indeksy gietdowe znizkowaty ok 1%. Waluty rynkéw 10 4
wschodzacych z regionu CEE3 zakoniczyly tydzier na lekkim plusie, z wyjatkiem rubla. W
pigtek taniaty surowce energetyczne, a ztoto byto stabilne w okolicy $1780. 04
W kwietniu za obnizkg stép NBP gtosowato 7 cztonkéw RPP, 1 byt przeciw (Hardt), a 2 -
nieobecnych (Gatnar, Zubelewicz). 104
NBP na przetargu 7-dniowych bonéw pienieznych sprzedat w pigtek za 167,2 mid zt. Jest
to najwyzsza kwota w tym roku. NBP podat rowniez, ze zysk netto sektora bankowego w 20 ]

pierwszych pieciu miesigcach 2020 r. wynidst 3,38 mid zt i byt nizszy o 42,2% liczac r/r. W
kwietniu zysk wynidst 896 min zt, a w maju 1 mid zt.

EURUSD po do$¢ zmiennym tygodniu, w pigtek zachowywat sie spokojnie i zakoriczyt =07 Zamdwienia przemystowe
dzien w okolicy otwarcia 1,124 - prawie doktadnie w $rodku przedziatu (1,12-1,13) w Produkdja przemysiowa
ramach ktérego kurs poruszat sie poprzez poprzednie 7 dni. Prawdopodobierstwo '4000 o o o - o Pl
ruchu w gére implikowane z opcji walutowych wzrasta dziert w dzieri. Na poczatku § = = = = = §

ubiegtego tygodnia tylko opcje o tenorze 3M tak oceniaty szanse ruchu w goére, pod
koniec tygodnia juz nawet opcje dtuzsze niz pét roku. Indeks dolara pozostaje na prawie
niezmienionym poziomie od poczatku roku. My uwazamy, ze nastepny wiekszy ruch
EURUSD bedzie w dét w kierunku poziomu 1,105. Dzisiaj rano kurs wzrést w poblize
1,129.

EURPLN po bardzo zmiennej $rodzie i korekcie w czwartek, w pigtek zachowywat sie
spokojnie. Sprzyjat temu brak istotnych danych. Kurs wiekszo$¢ dnia oscylowat w wolnym
tempie w przedziale 4,46-4,47. W ciggu ostatnich dwdch tygodni kurs znajdowat sie w
4,44-4,48. Oczekujemy stabilnego zachowania kursu do wyboréw prezydenckich 12 lipca.
Ze zmiennosci opcji walutowych mozna wyczyta¢ wzmozone zainteresowanie strike'ami
sugerujgcymi mocniejszego ztotego, co by¢ moze jest powigzane z zainteresowaniem
zaawansowanych inwestoréw w kontekscie wyboréw wiasnie.

Zrédfo: Refinitiv Datastream, Santander

W pozostatych krajach regionu EURHUF po przewidzianej przez nas 3-dniowej
konsolidadji, réwniez tak jak zaktadaliémy zaczat rosng¢ - w piagtek wzrést o 0,5% do
352,8. Uwazamy, ze EURHUF bedzie wzrastat w $rednim terminie w kierunku 360,0
jednak wysoki odczyt inflacji w te $rode (oczekiwania 3,0% r/r) moze na chwile te wzrosty
przyhamowa¢. EURCZK zachowywat sie podobnie do EURHUF - wzrastat w drugiej
potowie dnia, tyle ze mniej - 0 0,3% do 26,67. Oczekujemy ostabiania sie korony w
$rednim terminie, a oczekiwania na czerwcowa inflacje w pigtek to obecnie 2,9% r/r. W
pigtek wyjatkowo stabo zachowywat sie rubel, kurs USDRUB gwattownie wzrastat
przejsciowo nawet o 1,2%, koniec koncdw zakonczyt dzien (i tydzien) po 71,4. W szerszej
perspektywie, jesli USDRUB nie przebije wkrétce poziomu 72,0 to bedzie w najblizszym
czasie poruszat sie w trendzie bocznym 68,0 - 72,0. Czerwcowa inflacia w Rosji
opublikowana zostanie we wtorek, a konsensus wynosi 3,2% r/r. Departament Analiz Ekonomicznych:

Na krajowym rynku stopy procentowej kontrakty FRA po ok. 3-miesiecznym okresie
konsolidadji (np. 9x12 w przedziale 0,20-0,40%), z poczatkiem lipca przebity dolny poziom
i zaczely sie powoli obniza¢. W pigtek rzeczony FRA obnizyt sie o kolejny 1pb do 0,18%.
Kontrakty IRS nie ulegly zmianie: 2L wcigz po 0,28% a 10L po 0,90%. Podobnie
rentownosci obligacji niewiele sie zmienity - ok 1bp nizej 2L do 0,12% a 10L do 1,35%.

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Uwazamy, ze w biezacym tygodniu nadptynno$¢ sektora bankowego moze byc Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
alokowana coraz wyzej na krzywej dochodowosci (w coraz dtuzsze tenory) i tym samym Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
rentownosc¢ 5L obligacji moze spas¢ do 0,60% na koniec tygodnia. Marcin Sulewski CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4572 CZKPLN 0.1668
USDPLN 3.9492 HUFPLN* 1.2540
EURUSD 1.1289 RUBPLN 0.0556
CHFPLN 4.1853 NOKPLN 0.4178
GBPPLN 4.9325 DKKPLN 0.5982
USDCNY 7.0413 SEKPLN 0.4249
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05.07.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44555 44710 44592 44628 4.4671
USDPLN 39630 39840 39710  3.9707 3.9764

EURUSD  1.1217 1.1248 1.1227 1.1243 -

Rynek stopy procentowej 05.07.2020
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) 1.36 0 5.03.2020 DS1029 1.725

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**

Termin PL us EZ (17.06)
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.21 0 0.27 0 -0.47 0
2L 0.28 1 0.22 1 -0.39 -1
3L 0.35 0 0.23 0 -0.39 -1
4L 0.45 0 0.27 0 -0.37 -1
5L 0.56 1 0.33 0 -0.35 0
8L 0.78 1 0.53 0 -0.22 2
10L 0.90 1 0.64 1 -0.16 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.11 0
SW 0.14 -1
2W 0.19 0
™ 0.23 0
3M 0.26 0
6M 0.28 0
1Y 0.29 -1

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.23 0
3x6 0.18 0
6x9 0.17 -2
9x12 0.17 -2
3x9 0.21 0
6x12 0.21 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 57 0 179 1
Francja 14 1 32 0
Wegry 77 0 274 1
Hiszpania 75 0 89 1
Wiochy 122 1 176 5
Portugalia 43 0 88 -1
Irlandia 22 1 46 2
Niemcy 10 -2 -

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

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

Zrédo: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (6 lipca)

09:00 HU Sprzedaz detaliczna Maj %r/r -3,8 -10,2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Maj % r/r -6,5 -19,6
15:45 US PMI ustugi Czerwiec Pts 46,7 37,5
16:00 usS ISM ustugi Czerwiec Pts 50,0 45,4
WTOREK (7 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa Maj % r/r -19,3 -25.3
09:00 (o4 Produkcja przemystowa Maj % r/r =224 -33,7
10:00 PL Rezerwy walutowe Czerwiec  EURmid 132,8
18:00 RU CPI Czerwiec % r/r 3,2 3,0
SRODA (8 lipca)
03:30 CN CPI Czerwiec % r/r 2,5 24
09:00 HU CPI Czerwiec % r/r 3,0 2,2
09:00 (o4 Sprzedaz detaliczna Maj % r/r -21,2 -14,7
CZWARTEK (9 lipca)
08:00 DE Rachunek obrotéw biezacych Maj EUR mid 7,7
08:00 DE Bilans handlowy Maj EUR mld 3,6
09:00 HU Bilans handlowy Maj EUR mid -0,56
10:00 (o4 Rezerwy walutowe Czerwiec  USD mid 149,0
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych Maj tys 1427
PIATEK (10 lipca)
03:45 FR Produkcja przemystowa Maj % r/r -26,2 -34,2
09:00 Ccz CPI Czerwiec % r/r 29 29
14:30 us PPI Czerwiec % m/m -0,2 -0,8

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 rekomendagji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwengji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktdrqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 krajéw, chyba Ze istniejqce 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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