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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Fed moze zaczgd tapering wczesniej

Stabilne gietdy i dolar przed FOMC minutes, po nich dolar nieco mocniejszy
Dynamiczna kontynuacja spadkéw rentownosci na rynkach bazowych

Ztoty traci wraz z innymi walutami rynkéw wschodzacych

IRS oraz rentownosci polskich obligacji nizej za rynkami bazowymi

Dzisiaj posiedzenie RPP, na Wegrzech inflacja, w Niemczech dane o eksporcie

W Srode w czasie europejskiej sesji rynki wyczekiwaty na minutes z czerwcowego
posiedzenia FOMC. Dane o produkcji przemystowej za maj opublikowano m.in. w
Niemczech (spadek do 17,3%r/r z 26,4% w kwietniu, i ponizej oczekiwan), na Wegrzech i
w Czechach (réwniez spadki) a takze w Szwecji i Norwegii (wzrosty dynamiki wzgledem
kwietnia). W USA liczba nieobsadzonych wakatow w maju (ankieta JOLTS) wyniosta
9,21mIn i byta prawie na takim samym poziomie jak miesigc wczesniej, jednak ponizej
oczekiwan na poziomie 9,33min. Chinska panstwowa telewizja CCTV podata, ze Chiny
rozwazajg ciecie stopy rezerwy obowigzkowej, w celu przyspieszenia kredytu dla
gospodarki, co moze by¢ oznaka tego, ze nadchodzace dane (publikacja PKB za Il kw. ma
miejsce w czwarteg 15-go lipca) mogg okazac sie nienajlepsze. Przed publikacjg minutes
gietdy w Europie nieznacznie wzrosty, a w USA nieznacznie spadty. Dolar byt stabilny
jednak znowu do$¢ mocno spadty rentownosci na rynkach bazowych np. UST juz do
1,30% (z 1,45% we wtorek rano), a Bund do -0,30% (z -0,20% we wtorek rano), co
przetozyto sie na spadek rentownosci m.in. w Polsce.

Protokét z ostatniego posiedzenia Fed wskazywat na zazartg debate nt. tego czy
gospodarka osiggnefa juz gotowos$¢ do rozpoczecia zmniejszania programu skupu
aktywéw (QE). Pojawity sie opinie, ze warunki do tego moga wystapi¢ wczesniej niz
przypuszczano na poprzednich posiedzeniach, ale FOMC nie byto jeszcze gotowe na
przedstawienie kalendarza tego procesu. Dyskutowano nad sktadem aktywow w
programie QE, niektérzy cztonkowie FOMC podkreslali, ze niepewno$¢ jest nadal zbyt
duza zeby wyciggac jednoznaczne wnioski co do dalszej polityki.

Komisja Europejska zrewidowata prognozy gospodarcze dla Polski. Prognoza wzrostu
PKB zostata podniesiona w 2021 r. (z 4,0% do 4,8%) ale obnizona w 2022 r. (do 52% z
5,4%). Prognoza inflacji zostata podniesiona w obu latach, w 2021 r. do 4,2% z 3,5%, a w
2022 do 3,1% z 2,9%. W strefie euro w 2021 r. Komisja Europejska oczekuje wzrostu na
poziomie 4,8% (i 4,5% w kolejnym roku) oraz inflacji na poziomie 1,9%.

EURUSD przed minutkami FOMC byt stabilny na poziomie 1,1820. Po publikacji minutes
dolar umocnit sie, a EURUSD zszedt przejsciowo do 1,782. Dzisiaj rano po lekkim
odreagowaniu kurs jest blisko 1,180.

EURPLN wzrést o 1 grosz do 4,5250, by¢ moze w gescie solidarnosci z forintem,
wracajac do poziomu z poczatku lipca. W reakcji na minutes Fed kurs podszedt jeszcze
do 4,535, gdzie znajduje sie réwniez dzisiaj rano. Duzo bardziej kluczowe dla ztotego
moze by¢ dzisiejsze posiedzenie RPP oraz publikacja lipcowej projekgji inflacyjnej NBP, w
ktérej znajda sie nowe prognozy wzrostu i inflagji.

Z pozostatych walut regionu EURHUF dynamicznie wzrost prawie do 357,0 (dwudniowa
zmiana to 1,5%), i zachowat sie duzo gorzej od innych walut regionu (np. PLNHUF wzrost w
2 dni o 1,0% do 78,9, a CZKHUF w 2 dni 0 0,9% do 13,9). Przyczyna ostabienia forinta jest
narastajgce zagrozenie mozliwosci utraty czesci srodkéw z UE: w $rode Ursula von der
Leyen prezes Komisji Europejskiej powiedziata, ze proces wstrzymywania finansowania dla
Wegier moze rozpoczac¢ sie juz na jesieni. Majowa produkcja przemystowa na Wegrzech
wyniosta 40,2%r/r wzgledem 59,2%r/r miesigc wczesniej i nieznacznie powyzej oczekiwan.
EURCZK wzrdst 0 0,2% do 25,70. Majowa produkcja przemystowa wyniosta 32,3%r/r po
znacznym spadku z 55,1% w kwietniu, i ponizej oczekiwan. USDRUB byt stabilny (74,4) a w
ciggu dnia nawet przejsciowo sie umacniat do 74,0.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS ulegta znacznemu obnizeniu,
podazajac za rynkami bazowymi: przesuneta sie w dét od 4pb dla 2L (do 0,86%) do 8pb
dla 10L (1,74%). Rentowno$¢ 10L obligacji obnizyta sie o0 3pb do 1,65%. Spread do Bunda
utrzymat sie w okolicy 194pb a 10L ASW wyniost -8pb. Ministerstwo Finanséw
poinformowato, ze na pigtkowym przetargu zamiany skupi obligacje 3 serii (PS0721,
DS1021, PS0422) a sprzeda obligacje 5 serii (OK0423, PS1026, WZ1126, WZ1131,
DS0423).
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45358 CZKPLN 0.1755 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.8470 HUFPLN* 12745 4685 1
EURUSD 11794 RUBPLN 0.0514 450
CHFPLN 41572 NOKPLN 0.4387
GBPPLN 5.2956 DKKPLN 0.6100 4.35 4
USDCNY 6.4778 SEKPLN 0.4451
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 07/07/2021 405 -
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45051 45374 45111 45328 45197 3.90 1
USDPLN  3.8094 3.8510 3.8158 3.8421 3.8225 375 |
EURUSD  1.1780 1.1838 1.1822 1.1801 -
WO
Rynek stopy procentowej 07/07/2021 f § 2 2 E B 2 2 2 T T 8 B
Obligacje na rynku miedzybankowym & < Y ® T 2 & e &5 2 3
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.41 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 1.26 -6 210 4
DS1030 (10L) 163 -8 190 - —2 —5 —
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 1501
% Zmiana % Zmiana 6 Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 1.10 |
1L 042 -1 0.16 -2 -0.53 0 0.90 -
2L 0.87 -4 0.30 0 -0.47 0 070
3L 1.12 -6 0.51 1 -0.42 -1
4L 131 6 0.70 2 037 -1 050 4
5L 144 7 0.85 2 031 2 030 M
8L 1.64 -8 1.16 3 -0.11 -3 0.10 -
10L 1.73 -9 1.29 3 0.02 -3 010 & %, § § g E E _é _é g g g g )
NS T R s e T2 2oy o2 F
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.11 1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.11 1 0.70 4
W 010 0 065 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
2W 0.16 0 060 -
™ 0.18 0 0.55 -
3M 0.21 0 0.50 1
6M 025 0 045 -
1Y 026 0 040 +
0.35
0.30 1

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 025 1 m
4 v
Termin Y Zmiana 0.20 MOQN”’
% 0.15 -
(pb)

x4 022 0 8:)(5) ]
3x6 0.27 -2 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 047 -3 > 2 5 s 5 5 s = = T T 9 o
912 071 4 35"9551‘%%5;5;
3x9 038 1 -
6x12 0.59 -6
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —ES T NU

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300 -

(pb) (pb)
Po\sl@ 47 0 192 -6 250 |
Francja 9 0 33 1
Wegry 55 0 323 0
Hiszpania 30 0 63 2 200
Wiochy 43 0 104 2
Portugalia 21 0 60 2 150 -
Irlandia 12 0 38 0
Niemcy 8 0 - - 100 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50 M
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia % % ;:r' % é E E _é -é g g g g

~R - Y o T2 ] o 5 2 F

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZWARTEK (8 lipca)

PL Decyzja RPP % 0.1 0.1 - 0.1
09:00 HU Inflacja \l % 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 wyfqcznie 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 mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.
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