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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Powell zapewnia o przejsciowosci inflacji

Gietdy w bezruchu przed przemoéwieniem szefa Fed, Powell uspokoit ws. podwyzek stép
Dolar oraz rentownosci na rynkach bazowych réwniez stabilne

Ztoty mocniejszy, forint tez po podwyzce stép procentowych na Wegrzech

Polskie IRS oraz rentownosci kolejny dzier wzrastajg

Dzisiaj czerwcowe PMI w strefie euro oraz Niemczech, CNB decyduje o stopach

We wtorek wieczorem polskiego czasu prezes Fed Jerome Powell przemawiat przed komisjg w
amerykanskim parlamencie. Dzi§ rano juz wiemy, ze jego poglady s3 wcigz takie jak przed
ostatnim posiedzeniem FOMC: jest przekonany, ze inflacja wywotfana otwarciem gospodarki jest
przejsciowa, rynek pracy jest daleko od stanu petnego zatrudnienia, Fed nie ma zamiaru dziata¢
wyprzedzajgco wobec podwyzszonej inflacji. Rynki, mato zmienne we wtorek w oczekiwaniu na to
wydarzenie, zareagowaty wzrostami indekséw gietdowych, ostabieniem dolara i delikatnym
sapdkiem rentownos$ci w USA. Niewiele zmieniaty sie cena barytki ropy Brent ($75) oraz cena undji
ztota ($1780). Sprzedaz ukonczonych doméw w USA spadfa czwarty miesigc z rzedu a do
gtéwnych przyczyn nalezy zaliczy¢ rosngce ceny nieruchomosci, co ogranicza dostepnosc.
Czerwcowy odczyt indeksu Fed Richmond wbrew oczekiwaniom na lekki spadek wzrdst do 22 pkt
- najwyzszego poziomu od pazdziernika 2020 r. - co dobrze wrézy najblizszemu odczytowi ISM w
przemysle (publikacja 1 lipca). Pierwsze z naptywajgcych dzi$ wstepnych wskaznikéw PMI za
czerwiec (Australia, Japonia) pokazaly ostabienie koniunktury w przemysle.

Majowa sprzedaz detaliczna wzrosta o 13,9% r/r, nieco mocniej od prognoz (my: 12,8% r/r,
rynek: 11,4% r/r). Tak jak sie spodziewalismy, otwarcie galerii handlowych zaowocowato szturmem
klientéw. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach sprzedaz detaliczna powrdci mniej wiecej
do swojej sezonowej trajektorii (zakladajgc brak kolejnych rund restrykcji) i pozostanie dos¢ silna,
wspierana pozytywna sytuacja na rynku pracy. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze poziom sprzedazy
detalicznej nadal pozostaje wyraznie ponizej trendu sprzed pandemii. Produkcja budowlana
wzrosta w maju o 4,7% r/r, przebijajac oczekiwania rynkowe 1,5% i nasz szacunek 2,7%. Wynik
sugeruje, ze silne odbicie inwestycji odnotowane w | kw. br. (ale oparte na zakupie aut, maszyn i
urzadzen) mogto zosta¢ jeszcze wsparte komponentem budowlanym w Il kw. Rynek
mieszkaniowy wcigz wykazuje rekordowo wysoki poziom aktywnosci. Indeksy koniunktury
biznesowej w czerwcu w wiekszosci poszty w gére. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD byt we wtorek stabilny (w okolicy 1,19) w oczekiwaniu na przemdwienie prezesa Fed
Jerome Powella w amerykanskim parlamencie. W reakcji na to wydarzenie zblizyt sie w nocy do
1,195.

EURPLN w pierwszej czesci dnia wzrést do powyzej 4,54 tylko by w drugiej czesci dnia spas¢ do
4,52 wraz z umacniajgcym sie forintem. Na poziomie 4,525 znajduje sig istotny poziom techniczny
i to gdzie po kilkudniowym testowaniu go ostatecznie znajdzie sie kurs prawdopodobnie
wyznaczy jego kierunek na najblizsze tygodnie, przy czym od wieczornego wystapienia szefa Fed
EURPLN przebywa ponizej 4,52.

Z pozostalych walut regionu EURHUF byt bardzo zmienny ze wzgledu na posiedzenie
wegierskiego banku centralnego, na ktérym zgodnie z oczekiwaniami podniesiono stope
procentowg do 0,90% z 0,60% czym rozpoczeto pierwszy w regionie CEE3 cykl podwyzek stép
procentowych. Przed posiedzeniem kurs wzrést do 356,0 (+0,9%) jednak po decyzji kurs spadt do
351,2 i tym samym zakoriczyt dzier o 0,6% nizej niz dzier wczesniej. EURCZK nie ulegt zmianie
(25,53), podobnie jak USDRUB (73,15). Dzisiaj czeski bank centralny decyduje o stopach
procentowych i wg oczekiwai rynkowych zostang podniesione o 25pb do 0,50%. Brak
analogicznego dziatania NBP moze dawac przewage CZK i HUF nad zfotym.

Na krajowym rynku stopy procentowej kolejny dzier krzywa IRS wzrastata, najwiecej na srodku
(5L +4pb do 1,53%) a mniej na krétkim oraz diugim koncu krzywej (2L +2pb do 0,90%, 10L +2pb
do 1,87%). Podobnej wielkosci wzrosty odnotowano na $rodku i dlugim koncu krzywej
obligacyjnej gdzie 10L wzrdst do 1,80%. Drugi dzien z rzedu wzrosty rentownosci przyspieszyty na
zamkniecie co sugeruje wiekszy wptyw na ten ruch inwestoréw zza oceanu niz lokalnych. Wedtug
nas rentowno$¢ 10L bedzie w najblizszych dniach podazac¢ w kierunku 1,90%. Spread do Bunda
nieco wzrést. Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze 24 czerwca (czwartek) na przetargu
zamiany kupi trzy serie obligacji (PS0721, DS1021, PS0422) a sprzeda piec serii obligacji (OK0423,
PS1026, WZ1126, WZ1131, DS0432).
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Sprzedaz detaliczna - wzrost % r/r i wobec
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40 -

35 A ‘
30 1 /\/
25 | ;

20 ~

15 A

10 - A

5 7 N

0 777—\ P 'A "—/7?* -
s 23R8 gRYRRE AT A
10125 TReLYNY2255:7T
15 12~ £ [o w2 T OO T EXE
-20 A
-25 A ——samochody
-30 ] - e
-35 | zywno$é
-40 -
45 - —sklepy
50 A niewyspecjalizowane
55 1 odziez
-60 - ———meble, sprzety RTV i
-65 - AGD

Zrédio: GUS, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 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

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20210622125211/download?id=163227&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
23 czerwca 2021

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45128 CZKPLN 0.1768
USDPLN 3.7837 HUFPLN* 1.2691
EURUSD 1.1926 RUBPLN 0.0519
CHFPLN 41159 NOKPLN 0.4422
GBPPLN 5.2709 DKKPLN 0.6068
USDCNY 6.4835 SEKPLN 0.4453
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 22.06.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45087  4.5434 45265 4.5206 4.5366
USDPLN  3.7937 38196  3.8030 3.7974 3.8132
EURUSD  1.1879 1.1911 1.1902 1.1910 -
Rynek stopy procentowej 22.06.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.40 1
DS0725 (5L) 1.38 5
DS1030 (10L) 1.81 5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.47 1 0.18 0 -0.52 1
2L 0.91 4 0.30 2 -0.45 1
3L 1.20 6 0.52 2 -0.39 0
4L 1.40 6 0.73 -3 -0.32 0
5L 1.55 8 0.91 2 -0.25 -1
8L 1.79 5 1.27 2 -0.03 0
10L 1.90 5 1.42 2 0.11 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 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 0.34 1
6x9 0.56 1
9x12 0.78 2
3x9 0.43 0
6x12 0.69 3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 47 0 197 3
Francja 10 0 33 -1
Wegry 64 0 312 0
Hiszpania 34 0 63 0
Wiochy 45 0 106 1
Portugalia 21 0 61 0
Irlandia 12 0 38 -1
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA WSKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (18 czerwca)
10:00 PL Zatrudnienie Vv % r/r 2,5 2,5 2,7 0,9
10:00 PL Ptace \'/ % r/r 10,5 10,2 10,1 9,9
PONIEDZIALEK (21 czerwca)
10:00 PL Produkcja przemystowa \' % r/r 30,4 26,8 29,8 44,5
10:00 PL PPI \' % r/r 5,8 6,0 6,5 5,3
WTOREK (22 czerwca)
10:00 PL Produkcja budowlana Vv % r/r 1,5 2,7 4,7 -4,2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Y % r/r 11,4 12,8 13,9 21,1
14:00 HU Decyzja banku centralnego 22/06/2021 % 09 09 0,6
16:00 us Sprzedaz doméw \% % m/m 2,2 -09 -2,7
SRODA (23 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst Vi pkt 63,2 - 64,4
09:30 DE PMI ustugi Vi pkt 55,3 - 52,8
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 62,2 - 63,1
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 57,5 - 55,2
14:30 (4 Decyzja banku centralnego 23/06/2021 0,50 - 0,25
16:00 us Sprzedaz nowych domow V % m/m 14 - -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 dobr trwatych V % m/m 3,0 - -1,3
14:30 us PKB I kw. % k/k 6,4 - 6,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 412,0
PIATEK (25 czerwca)
14:30 us Wydatki osobiste \% % m/m 03 - 0,5
14:30 us Dochody osobiste V % m/m -2,7 - -13,1
14:30 us Indeks cen PCE SA \% % m/m 0,6 - 0,6
16:00 us Indeks Michigan VI 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktrqkolwiek spotkg
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 publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informagji, 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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