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Codziennik
Lekka korekta

Gietdy odbijajg po spadkach

Stabszy dolar ale wyzsze rentownosci UST i Bunda

PLN zyskuje, krajowe rentownosci nieznacznie wyzej

Dzisiaj produkcja budowlana i sprzedaz detaliczna, na Wegrzech decyzja o stopach proc.

W poniedziatek miata miejsce korekta w gére po spadkach na gietdach, ktére nastapity po

jastrzebim posiedzeniu FOMC. Osfabiat sie dolar, tym samym zyskiwaly waluty rynkéw Produkcja przemystowa, % r/r

wschodzacych. W drugiej czesci dnia dynamicznie zaczety wzrasta¢ rentownosci na rynkach 50 - o - 140

bazowych: Bund +3pb do -0,17% a UST ostatecznie +5pb do 1,48% (po mocnych spadkach 25 | orir

rentownosci w pierwszej czesci dnia, ktére nastepnie odwrdcily sie). Stabilna byta cena zfota za to 0 | % rir (wyr.sezon.) y- 135

drozafa ropa naftowa (+1%). Prezes EBC Christine Lagarde powiedziata, ze w miare jak poprawia 2015=100 (wyr.sezon.)

sie sytuacja pandemiczna, perspektywy gospodarki ulegajg poprawie, jednak zaciesnianie polityki 357 e Trend sprzed epidemii [ 10

pienieznej bytoby w tym momencie przedwczesne i zagrozitoby odbiciu gospodarczemu oraz 30 1 | 125

perspektywie inflacji. Oszacowata, ze zakupy aktywdw (QE) oraz TLTRO zwiekszg w latach 2020- 25 4

2023 inflacje (w sposéb skumulowany) o 1,1pp a realny wzrost PKB o 1,8pp. James Bullard z Fed 20 | L 120

powiedziat, ze bank powinien by¢ przygotowany na ryzyka inflacyjne w gére. 15 |

Produkcja przemystowa urosta w maju o 29,8% r/r, blisko oczekiwar rynkowych (30,4%) i 10 | r 115

mocniej niz oczekiwalismy (26,8%). Dane potwierdzaja, ze polski sektor przemystowy prze do

przodu a wolumen produkgji powrdcit do trendu sprzed epidemii. Jest to dobry prognostyk dla 51 110

wzrostu PKB w Il kw. 2021 r. i w kolejnych kwartatach. W najblizszych miesigcach sita efektu niskiej 0 T e o 4T o | 105

bazy statystycznej bedzie stabna¢, wiec roczna stopa wzrostu produkcji obnizy sie, pomimo ze 5 S o2 S @ S S

sektor wcigz bedzie w fazie wzrostowej. W maju dynamika PPI urosta do 6,5% r/r z 5,5% w 10 8§ 58 5 8 5 5 | 100

kwietniu, duzo bardziej niz zaktadalismy (6,0%) i niz przewidywat rynek (5,8%). Poprzedni odczyt 15

zostat zrewidowany w gére, a przyspieszenie wzrostu cen byto widoczne w licznych sektorach. - 95

Wiecej w Komentarzu ekonomicznym. 20

Cztonek RPP Cezary Kochalski powiedziat, ze nie ma pewnosci, ze gospodarka znajduje sie na Zf,go GUS, Santander -

Sciezce trwatego wzrostu i NBP nie moze zbyt wczesnie podnosi¢ stép. Gdy jednak kiedys

nadejdzie czas normalizacji polityki pienieznej w pierwszej kolejnosci naturalne bytoby Miary inflacji, % r/r

zmniejszenie programu QE. Z kolei Eryk ton powiedziat, ze ze wzgledu na ograniczony potendjat P

dalszego wzrostu cen surowcédw, ich roczne tempo wzrostu powinno spadac i to przetozy sie na —CcCFPI

spadek presji inflacyjnej w Polsce juz od poczatku Il pot. br. Rafat Sura uwaza, ze choc w lipcowej T4 pp

projekdji bedzie zapewne wyzsza od poprzedniej Sciezka CPI i PKB to ryzyko nawrotu pandemii

nakazuje poczeka¢ z decyzjami do listopadowych prognoz NBP. Dla niego sygnatem do 61 bazowy PPI

zacie$niania polityki bytaby Sciezka CPI trwale powyzej 3,5% oparta na czynnikach popytowych. 5 |

Zaciesnienie powinno zaczac sie od zakoriczenia skupu aktywdw (przy czym zapewnif, ze ostatnie

aukcje QE, cho¢ mniejsze, nie oznaczaja wygaszania zakupéw NBP) i potem przejs¢ do podwyzek 44

stép, przy czym podwyzka stopy rezerwy obowigzkowej miafaby tylko znaczenie techniczne. 3

Minister finanséw Tadeusz Koscinski ocenit, ze wzrost gospdoarczy w br. moze by¢ blisko 5%

cho¢ na potrzeby budzetu uzyto prognozy 3,8%. Zapewnit, ze budzet ma bufor na ewentualnos¢ 29

kolejnej fali pandemii, przy sfinansowaniu tegorocznych potrzeb pozyczkowych w 73% i 125,8 mid N

zt na rachunkach budzetowych. Jego zdaniem w budzecie centralnym w czerwcu utrzyma sie W\_/* /\ /

nadwyzka ponad 9 mid zt, podobna do majowe;. 0 i \ \ i —/ i .
(22} \/05 o o o - -

Sad Najwyzszy zaplanowat posiedzenie w sprawie kredytéw walutowych na wrzesier br. e % Z, =\ 3 \e z PO

EURUSD wzrdst o 0,6% do 1,192. Istotne poziomy oporu to 1,195 oraz 1,200 - uwazamy, ze kurs ’ E

nie znajdzie sity na ich przebicie. 2

EURPLN w odruchu korekty spadt do 4,528 i tym samym zblizyt sie do 200 dniowej Sredniej Zrédio: GUS, Santander

ruchomej (4,525). W kontekscie coraz wyzszych stép procentowych w USA i dolara, ktéry naszym
zdaniem bedzie zyskiwat testowanie to nie przebiegnie dla ziotego pomysinie i po kilku dniach
przerwy powrdci do ostabiania.

Z pozostatych walut regionu EURHUF spadt 0,6% do 353,4 - nie tylko globalne dobre nastroje
ale tez lokalne wskazniki nastrojow oraz zaufania ulegly poprawie. EURCZK w dét o 0,3% do 25,52. Departament Analiz Ekonomicznych:
USDRUB jako wyjatek i, co dziwne, przy istotnym wzroscie ceny ropy wzrdst powyzej 73.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS nieznacznie podeszta na krétkim koricu i na aljalna Pawta ”4 17,00-854 Warszawa
$rodku (2L +3pb do 0,87%; 5L +3pb do 1,49%) a na dtugim pozostata stabilna (10L 1,84%). Krzywa email: ekonomia@santander.pl

obilgacyjna przesuneta sie w gére o 1-3pb. Spread do Bunda zawezit sie do 193pb. www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85
Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

Dzi§ w kraju dane o produkcji budowlanej i sprzedazy detalicznej. Spodziewamy sie solidnych
odczytéw przekraczajgcych prognozy rynkowe, potwierdzajgcych ozywienie —aktywnosci
ekonomicznej wraz z dalszym znoszeniem restrykcji. Wg konsensusu Bloomberga gtéwna stopa
na Wegrzech ma zosta¢ podniesiona na dzisiejszym posiedzeniu tamtejszego banku centralnego
7 0,6% na 0,9%.

—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

& Santander Bank Polska S.A. 1



https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20210621122039/download?id=163223&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5300 CZKPLN 0.1771
USDPLN 3.8088 HUFPLN* 1.2691
EURUSD 1.1894 RUBPLN 0.0521
CHFPLN 41367 NOKPLN 0.4425
GBPPLN 52935 DKKPLN 0.6090
USDCNY 6.4691 SEKPLN 0.4449
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 21.06.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45157 45523 45497 4.5271 4.5442
USDPLN  3.7981 3.8384  3.8345 3.8015 3.8214
EURUSD  1.1849 1.1920 1.1865 1.1907 -
Rynek stopy procentowej 21.06.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.39 3
DS0725 (5L) 133 2
DS1030 (10L) 1.76 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.46 3 0.18 0 -0.53 0
2L 0.87 3 0.33 3 -0.46 1
3L 1.14 2 0.54 1 -0.39 1
4L 1.34 2 0.76 1 -0.32 1
5L 1.48 2 0.93 2 -0.24 2
8L 1.73 1 1.29 4 -0.03 2
10L 1.84 0 1.44 5 0.11 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
T/N 0.10 0
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
6M 0.25 0
1Y 0.26 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.24 0
3x6 0.33 1
6x9 0.55 4
9x12 0.76 6
3x9 0.42 1
6x12 0.65 3
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 47 0 194 -3
Francja 10 0 34 -2
Wegry 64 0 312 1
Hiszpania 34 -1 63 -2
Wiochy 45 -1 105 -2
Portugalia 21 -1 61 -3
Irlandia 11 0 38 -2
Niemcy 8 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

WTOREK (22 czerwca)
10:00 PL Produkcja budowlana \' % r/r 1,5 2,7 - -4,2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \Y % r/r 11,4 12,8 - 21,1
22/06/202
14:00 HU Decyzja banku centralnego 1 % 09 - 0,6
16:00 us Sprzedaz domow V % m/m -2,2 - -2,7
SRODA (23 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst \4 pkt 63,2 - 64,4
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 553 - 52,8
10:00 EZ PMI przemyst \4 pkt 62,2 - 63,1
10:00 EZ PMI ustugi \4 pkt 57,5 - 55,2
23/06/202
14:30 (o4 Decyzja banku centralnego 1 0,50 - 0,25
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw V % m/m 1,4 - -59
CZWARTEK (24 czerwca)
10:00 DE Ifo VI pkt 100,0 - 99,2
10:00 PL Stopa bezrobocia \' % 6,1 6,1 - 6,3
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \' % r/r 9,1 8,7 - 11,2
14:30 us Zamowienia débr trwatych V % m/m 3,0 - -1,3
14:30 us PKB | kw. % k/k 6,4 - 6,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 412,0
PIATEK (25 czerwca)
14:30 us Wydatki osobiste V % m/m 03 - 0,5
14:30 us Dochody osobiste V % m/m -2,7 - -13,1
14:30 us Indeks cen PCE SA V % m/m 0,6 - 0,6
16:00 us Indeks Michigan \l pkt 86,8 - 86,4

Zrédio: 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 rekomendadji 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 publikadji 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce 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 byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw 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 ktdrqkolwiek spdtkq
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 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 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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