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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Prezes NBP nie wyklucza podwyzki w 2021 r.

Adam Glapinski aktywny w mediach przed RPP

Pozytywny trend na rynku pracy w USA

Akcje nieznacznie zyskuja, dolar ostatecznie lekko stracit

Nizsze rentownosci na rynkach bazowych, a w Polsce przeciwnie - wyzsze
Dzisiaj PMI ustugowe w Chinach, strefie euro oraz Niemczech

W pigtek uwaga inwestoréw skoncentrowana byta na danych z amerykanskiego rynku
pracy. Zmiana w zatrudnieniu poza rolnictwem wyniosta 850 tys. wzgledem
oczekiwanych 720 tys. oraz zrewidowanych w goére 583 tys. w poprzednim miesigcu.
Réwnoczesnie wzrosta jednak stopa bezrobocia w czerwcu do 59% z 58%. Bilans
handlowy za maj wynidst -71,2 mld USD. Zamdéwienia przemystowe pobity oczekiwania, a
poprzedni odczyt zrewidowano w gore. Reakcja aktywdéw byta pozytywna lecz nie
euforyczna: index S&P wzrdést o 0,3%, dolar stat poczgtkowo w miejscu, a pod koniec dnia
zaczat wzrasta¢; rentownosci Bunda i UST nieznacznie (2-3pb) spadty. Ten tydzien
rozpoczyna sie od dnia wolnego w USA i negatywnych niespodzianek w danych -
ustugowe indeksy PMI w Chinach i Indiach byty w czerwcu nizsze od oczekiwan.

W pigtek pojawit sie wywiad z prezesem NBP Adamem Glapinskim w portalu Salon24,
a w niedziele dwa artykuty z jego udziatem: w Financial Times oraz w portalu omfif.org.
Ton wypowiedzi prezesa NBP w dwdch pierwszych wywiadach jest podobny: jego
zdaniem obecnie nie ma powodéw do obaw o inflacje, poniewaz podwyzszony poziom
CPI wynika w duzej mierze z wptywu czynnikéw przejéciowych i zewnetrznych, a jesli je
wyeliminujemy to otrzymamy inflacje na poziomie 2,5%, czyli zgodng z celem NBP.
Jednoczesnie Glapinski stwierdza, ze bank centralny nie zawaha sie zaostrzy¢ polityke
kiedy bedzie to uzasadnione (gdy inflacja zacznie mie¢ charakter popytowy). W wywiadzie
dla Salon24 Glapinski wskazuje, ze juz lipcowa projekcja NBP bedzie wazna i jesli
zaasugeruje konieczno$¢ podwyzek stop, to bank centralny zareaguje, ale raczej nie od
razu, tylko ,kiedy bedzie miat pewnos¢, ze nie spowoduje to wyhamowania wzrostu
gospodarczego”. Za kolei w wypowiedzi dla FT Glapinski stwierdza: ,Jezeli zobaczymy
tendencje, ze za kilka kwartatéw wzrost cen moze by¢ napedzany przez czynniki
popytowe, wéwczas zareagujemy. Trudno precyzyjnie powiedzie¢, kiedy to nastapi, ale
raczej nie wczesniej niz jesienig tego roku. Albo dopiero w potowie przysztego roku.” - to
pierwsza wypowiedzZ prezesa NBP w ktérej nie wyklucza rozpoczecia podwyzek juz w tym
roku. W trzecim artykule Glapinski pisze o tym, ze interwencje walutowe sg mozliwe w
przypadku nieakceptowalnej aprecjacji waluty.

W pigtek do Sadu Najwyzszego wrdcita kolejna odpowiedZ na zadane w maju pytania
kilku instytucjom. Po KNF (ktére wyrazito pomocng bankom opinie dzieri wczesniej), w
pigtek opinie wyrazit NBP. Podobnie jak KNF opinia jest pozytywna dla bankéw, NBP
pisze, ze rozwigzania typu kredyt w ztotych ale oparty o LIBOR a takze przedawnienia
roszczen ze strony banku bytyby ,trudne do uzasadnienia”.

EURUSD w poczatkowej fazie dnia spadat w kierunku 1,1800 jednak po mieszanych
danych z USA powrdcit w poblize poziomu otwarcia. Zamkniecie po 1,1860 znadjuje sie
prawie doktadnie na poziomie z poczatku lipca.

EURPLN w pigtek poczatkowo wzrastat i osiggnat w szczycie 4,53 jednak na koniec dnia
spadt do 4,51. Obecnos$¢ w poblizu istotnego poziomu technicznego (4,526) oraz fakt, ze
posiedzenie RPP odbedzie sie dopiero w czwartek oznacza prawdopodobnie, ze kurs
EURPLN bedzie na poczatku tygodnia znajdowat sie w trendzie bocznym.

Z pozostatych walut regionu EURHUF wzrést o 0,2% do 351,8. Ostateczny odczyt
kwietniowego bilansu handlowego zrewidowano nieznacznie w gére do 347 min euro (z
321 min euro). EURZCK kontynuowat wzrostowy trend rozpoczety jeszcze 24 czerwca
(wtedy 25,37, dzi$ 25,57 to 0,8% réznicy). Oczekujemy kontynuacji ostabiania forinta i
korony. USDRUB pozostat przy 73,5 w oczekiwaniu na decyzje po posiedzeniu OPEC+;
decyzji o zwiekszeniu podazy ropy nie udato sie podja¢ w pigtek i rozmowy zostaty
przesuniete na poniedziatek.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS w poczatkowej fazie dnia obnizyta
sie 0 ok 2pb by odrobi¢ to w drugiej czesci dnia i zamkna¢ sie ok 1pb wyzej niz w
czwartek. Wzrastaly rentownosci obligacji na krétkim koncu (2L 0,36%, +4pb), srodku (5L
1,30%, +4pb) oraz dtugim korcu krzywej (10L do 1,70%, +6pb). Dzieki temu spread ASW
sie poszerzyt do -11pb a spread do Bunda do 193pb.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45106 CZKPLN 0.1758 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.8058 HUFPLN* 12858 465 1
EURUSD 1.1852 RUBPLN 0.0519 450 |
CHFPLN 4.1259 NOKPLN 0.4408
GBPPLN 52614 DKKPLN 0.6057 4.35 4
USDCNY 6.4628 SEKPLN 0.4441
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 02/07/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45116 45308 45126 45162 4.5257 3.90 1
USDPLN 38086  3.8346  3.8107 3.8128 3.8263 375
EURUSD  1.1805 1.1858 1.1843 1.1845 -
S
Rynek stopy procentowej 02/07/2021 Z 3 f = 3 E E g,§= E g £ § 8 =2
Obligacje na rynku miedzybankowym Rl A ] & ~ 5 ¥ =
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 043 6 Rentownosci obligacji skarbowych
g:?g;g (5L) 1.32 5 2.10 — ol — 5 —10L
(10L) 1.7 6 190 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 1.10
1L 0.43 1 0.17 -1 -0.53 0 090 -
2L 0.89 4 0.31 -2 -0.46 -1 070 -
3L 1.17 3 0.55 -3 -0.41 -1
aL 136 3 076 -4 035 -2 050 3
5L 150 3 0.92 4 -0.28 3 030 M
8L 1.72 3 1.26 -4 -0.06 -3 0.10 -
0L 1.81 3 139 -3 0.07 -3 Me z oz 5 5 g E E é g g § g e
- e g & g8 8 g ° Q] ~ g v o= o
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.1 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 0.70 4
W 010 0 065 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2w 0.16 0 0.60 -
™ 0.18 0 0.55 -
ELY 021 0 050 1
6M 025 0 045
1y 026 0 040 7
0.35
0.30 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 0.25 1 ,\M
Termin o Zmiana 0.20 \M‘/ v
% 0.15
(pb) 040
1x4 0.22 0 005 |
3x6 0.28 0 0.00 ‘ ‘ ‘
6x9 0.51 1 2 & & 3 5 & & s s T ¥ 8§ g8 £
9x12 073 2 33£$‘&§§;§E§$§N
3x9 0.38 2
6x12 0.66 5
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —ES T —AU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 47 0 195 10
Francja 10 0 33 0
Wegry 64 0 318 1
Hiszpania 30 -1 61 0 200 1
Wiochy 43 0 101 1
Portugalia 20 0 59 1 150
Irlandia 12 0 38 1
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 M
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia %‘ %‘ 4‘,2; E ;2 g E E E Ag -g g 8 :Q-
~ © I N & o < = ] ~ b~ <~ x
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (5 lipca)

& Santander

09:55 DE PMI ustugi VI pkt 58.1 58.1
10:00 EZ PMI ustugi 4 pkt 58.0 58.0
WTOREK (6 lipca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe \% % m/m 1.0 -0.2
11:00 DE ZEW VI pkt 2.5 -9.1
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \% % m/m 4.4 -3.1
16:00 us ISM ustugi VI pkt 63.8 64.0
SRODA (7 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA \% % m/m -0.3 -1.0
09:00 Ccz Produkcja przemystowa \% % r/r 34.9 55.1
09:00 HU Produkcja przemystowa \% % r/r - 59.2
16/06/202
20:00 us Minutes FOMC 1 - 0.0
CZWARTEK (8 lipca)
PL Decyzja RPP % 0.1 0.1 0.1
08:00 DE Eksport \% % m/m 0.0 0.2
09:00 HU Inflacja \ % r/r - 5.1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 411.0

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 transakdji 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 towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki 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 istniejqce 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,
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