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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ropa nadal drozeje

Obnizona zmienno$¢ ze wzgledu na dzier wolny w USA, OPEC+ wcigz bez decyzji
EURPLN w ciggu dnia w okolicy 4,51, wieczorem ponizej 4,50

Dalsze istotne wzrosty IRS oraz rentownosci obligadji

Dzisiaj w Niemczech ZEW, w strefie euro sprzedaz detaliczna, w USA ISM w ustugach

W poniedziatek rynki akcji i obligacji w USA byty zamkniete, a na pozostatych rynkach
zmienno$¢ byfa obnizona. Publikowano czerwcowe PMI w ustugach: spadki indekséw w
Azji (Chiny, Indie, Singapur o 4-5pp) poczatkowo zwiekszaty prawdopodobienstwo
wystapienia negatywnych nastrojow na rynkach jednak pdzniejsze dane m.in. z Wielkiej
Brytanii, strefy euro oraz Francji i Hiszpani byly lepsze od oczekiwan co spowodowato
nieznaczne wzrosty na europejskich gietdach. W doét zrewidowano jedynie nieznacznie
odczyt w Niemczech, utrzymuje sie on jednak wcigz na przyzwoitym poziomie 57.5.
Istotna poprawia indeksu miata miejsce w Brazylii - wzrost do 53,9 z 48,3 miesiac
wczesniej. Spotkanie OPEC+ kolejny dzien nie przyniosto rezultatow (ZEA domaga sie
lepszych warunkéw dla siebie), rynki ropy pozostaty w niepewnosci co do zwigkszenia
podazy ropy. Planowane na poniedziatkowe popotudnie rozmowy zostaty odwotane, co
pchnefo cene barytki Brenta ponownie w gore, do ok. 78 $. Dzisiaj rano dane o
niemieckich zamdwieniach w przemys$le rozczarowaly, pokazujagc miesieczny spadek w
maju.

Wedtug danych Ministerstwa w Pracy w czerwcu bezrobocie rejestrowane spadto o
ok. 32 tys. do 6,0% z 6,1% w maju. Dane sg wprawdzie zgodne z naszg prognozg, ale
naszym zdaniem finalne dane GUS moga z réwnym prawdopodobienstwem pokazac
59% lub 6,0% (utamek jest na krawedzi zaokraglenia). Majowy spadek liczby
bezrobotnych byt wyraZzniejszy niz w 2019 i 2020 r., ale na tle wczesniejszych lat nie
wyréznia sie, zatem w ujeciu odsezonowanym bezrobocie pozostato bez zmian lub
nawet lekko wzrosto. Spodziewamy sie, ze w najblizszych miesigcach bezrobocie bedzie
sie lekko obnizato w ujeciu odsezonowanym wraz z otwieraniem gospodarki.

EURUSD oscylowat przez wiekszo$¢ dnia w waskim przedziale w okolicy 1,1860. Dzisiaj
kurs moze by¢ jednak bardziej zmienny ze wzgledu na publikacje istotnych danych w
Niemczech (indeks ZEW) oraz USA (ISM w ustugach).

EURPLN w poniedziatek w czasie krajowej sesji nieznacznie sie obnizyt do 4,5080 z
4,5120 (ok 0,1%) i dopiero péznym wieczorem zszedt lekko ponizej 4,50, gdzie znajduje
sie tez na poczatku dzisiejszej sesji.

Z pozostatych walut regionu EURHUF pozornie nie zmienit poziomu wzgledem pigtku
(351,9) jednak w ciggu dnia na krétko zmierzat w kierunku 350,0 po czym odbit w gére.
EURCZK nie ulegt zmianie (25,58). Za to USDRUB wzrastat i to pomimo $wieta w USA,
wcigz drogiej ropy (negocjacje w ramach OPEC+ przeciggnely sie o kolejny dzien), a takze
wzrostu czerwcowego PMI w ustugach (do 56,5 z 57,5 miesigc wcze$niej). USDRUB
zamknat sie po 73,55, czyli 0,4% powyzej pigtkowego zamkniecia.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS podeszta 4-5pb (np. 2L do 0,94%) i
tym samym z 20pb spadku 2L IRS ktdry miat miejsce po nizszej od oczekiwan czerwcowej
inflacji (przypomnijmy: 4,4% r/r vs 4,6%) odbicie w gére wynosi juz 14pb czyli 70%
wczesniejszego spadku. Rentownos$ci obligacji réwniez wzrastaty np. 10L o 4pb do
1,74%, dzieki czemu spread ASW 10L utrzymat sie w miare stabilny przy poziomie -11pb,
natomiast spread do Bunda wzrést do 195pb. Tak szybkie odbicie rentownosci i spreadu
do Bunda w gére sugeruje, ze reakcja (IRS i rentownosci w dot) na odczyt inflacji byta
nadmierna i wynikata gtéwnie z pozycjonowania. W najblizszych dniach oczekujemy
stabilizacji rentownosci przed posiedzeniem RPP.
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Zrédfo: Markit, Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4952 CZKPLN 0.1756
USDPLN 3.7807 HUFPLN* 1.2684
EURUSD 1.1891 RUBPLN 0.0516
CHFPLN 4.1090 NOKPLN 0.4431
GBPPLN 5.2489 DKKPLN 0.6045
USDCNY 6.4591 SEKPLN 0.4432
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05/07/2021
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44985 45153  4.5086 4.5017 4.5083
USDPLN  3.7916  3.8084  3.8022 3.7946 3.7979
EURUSD 1.1850  1.1830  1.1855 1.1864 -
Rynek stopy procentowej 05/07/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.43 0
DS0725 (5L) 1.37 5
DS1030 (10L) 1.71 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.45 2 0.18 1 -0.53 0
2L 0.94 5 0.31 0 -0.46 0
3L 1.23 6 0.55 0 -0.40 1
4L 1.41 5 0.78 2 -0.33 1
5L 1.55 5 0.93 1 -0.26 2
8L 1.77 4 1.26 0 -0.04 2
10L 1.86 4 139 0 0.10 3
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
oM 0.25 0
Y 0.26 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.22 0
3x6 0.29 1
6x9 0.54 3
9x12 0.75 3
3x9 037 -2
6x12 0.65 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 47 0 192 -3
Francja 10 0 33 1
Wegry 64 0 315 -3
Hiszpania 30 0 61 0
Wtochy 43 0 102 0
Portugalia 20 0 59 -1
Irlandia 12 0 38 0
Niemcy 8 0 - -

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

**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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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

WTOREK (6 lipca)

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,

al. Jana Pawfa I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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