—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Kolejny sygnat ostabienia koniunktury w Europie

Dzisiaj dane z USA, forum bankowosci centralnej w Sintrze

Wskaznik Ifo w dot w czerwcu, Dallas Fed w gére

Zgodne z oczekiwaniami przedtuzenie zerowego VAT-u na zywnos¢ do konca roku
EURPLN wciaz bez wyraznego trendu, dalsze spadki rentownosci krajowych obligacji

Dzisiaj sporo danych z USA: zamdéwienia na dobra trwate, sprzedaz nowych domoéw, indeks
optymizmu konsumentéw Conference Board. Dane te beda przez rynek interpretowane poprzez
pryzmat ich potencjalnego wptywu na stopy procentowe w USA. Wczoraj wieczorem ruszyta
doroczna konferencja EBC w Sintrze poswiecona bankowosci centralnej i potrwa do $rody.
Wystapienia m.in. szeféw EBC, Fed, BoE i BoJ moga pobudzi¢ rynkowa zmiennos¢.

Wskaznik Ifo dla niemieckiej gospodarki obnizyt sie w czerwcu do 88,5 pkt. z 91,5 pkt. w maju,
osiagnawszy najnizszy poziom od pazdziernika 2022 r. Najmocniej na spadku indeksu zawazyto
pogorszenie oczekiwan, ale wskaznik opisujacy biezaca sytuacje réwniez obnizyt sie. W doét
poszty wszystkie wskazniki opisujgce sytuacje w gtéwnych sektorach gospodarki, w tym
najbardziej w przetworstwie i ustugach. Zachowanie indeksu Ifo sugeruje dalsze pogorszenie
koniunktury w niemieckiej gospodarce w Il kw. 2023 r. Z kolei amerykanski indeks Dallas Fed
wyraznie sie poprawit i wzrost w czerwcu do -23,2 pkt z -29,1 pkt miesigc wczesniej. Poprawit
sie przede wszystkim sktadnik indeksu opisujacy oczekiwania, podczas gdy wiele indeksow
biezacych, np. opisujacych produkcje czy nowe zamodwienia, pogorszyty sie wobec poprzedniego
miesigca.

W maju wartos¢ zamowien skierowanych do polskiego przemystu byta nizsza niz rok
weczesniej o 11,3% r/r wobec spadku o 10,1% r/r w kwietniu (dane urealnione inflacjg PPI). Dane
nie pokazuja odbicia popytu w przemysle, nie zapowiadaja go tez wyniki badania GUS
koniunktury za czerwiec - wskazniki diagnozy i prognozy portfela zamoéwien pogorszyty sie tam
wzgledem maja. Staba sytuacja w przemysle jest nie najlepszym prognostykiem dla wzrostu PKB
w kraju.

Zgodnie z oczekiwaniami stopa bezrobocia rejestrowanego w Polsce obnizyta sie w maju do
5,1% z 5,2%. Liczba bezrobotnych spadta o 19,6 tys. do 802,3 tys., blisko najnizszego poziomu w
historii z kofica 2022 r. (796 tys.). Czynniki sezonowe powinny przytrzymac teraz stope
bezrobocia blisko osiagnietego w maju poziomu a na koniec roku moze mie¢ miejsce podejscie
do 5,4%.

Premier Mateusz Morawiecki ogtosit przedtuzenie zerowej stawki VAT na zywnosc¢
obowiazujacej do 30 czerwca do konca 2023 r. Jest to ruch zgodny z naszymi zatozeniami, nie
wptywa zatem na nasze prognozy wskaznika CPl. Przywrdcenie normalnych stawek VAT na
zywnos¢, kiedy nadejdzie, wg nas wywota podbicie inflacji o ok. 1 pkt .proc. Problemem dla cen
zywnosci jest tez pogtebiajaca sie susza rolnicza (wg opublikowanego dzi$ raportu IUNG-PIB
obejmuje 15 wojewodztw a pod wzgledem bilansu wodnego jest bardziej dotkliwa niz w 2020 i
2021 r.) - to zjawisko moze istotnie przeszkadza¢ w wygaszaniu inflacji w cenach zywnosci w |1
pot. br.

Kurs EURUSD notowat minimalne zmiany wokot 1,09, mimo sporej negatywnej niespodzianki w
niemieckim indeksie Ifo i dobrego odczytu indeksu Dallas Fed, a dzis lekko rosnie do 1,092.

Kurs EURPLN oscylowal w ciagu dnia w przedziale 4,425-4,44, w ktérym pozostaje od tygodnia.
W rezultacie USDPLN réwniez utrzymat sie w poblizu 4,067. W regionie nieznaczne umocnienie
notowaty forint i czeska korona.

Na krajowym rynku stopy procentowej notowano dalsze spadki stop rynkowych. Stawki FRA,
IRS i rentownosci obligacji obnizyty sie o 4-7 pb podazajac za rynkami bazowymi i kontynuujac
ruch z ubiegtego tygodnia w reakcji na stabe dane o aktywnosci oraz w oczekiwaniu na dane
inlflacyjne publikowane pod koniec tego tygodnia. Rentownosci niemieckich obligacji spadaty o
2-4 pb, a amerykanskich obligacji o 1-3 pb. Ministerstwo Finanséw potwierdzito planowany
przedziat podazy na aukcji obligacji 28 czerwca na 4-7 mld zt.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4280 CZKPLN 0.1872
USDPLN 4.0509 HUFPLN* 1.2002
EURUSD 1.0931 RUBPLN 0.0478
CHFPLN 4.5277 NOKPLN 0.3795
GBPPLN 51722 DKKPLN 0.5945
USDCNY 72117 SEKPLN 0.3786
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26.06.2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.4270 4.4445 4.4339 4.4393 4.4297
USDPLN  4.0566  4.0760  4.0675  4.0690 4.0669
EURUSD  1.0886  1.0920  1.0902 1.0907 -
Rynek stopy procentowej 26.06.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 583 -5
WS0428 (5L) 5.66 -7
DS1033 (10L) 5.78 -5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.37 -4 5.54 2 3.94 -2
2L 575 -5 4.90 -2 3.77 -2
3L 535 -5 4.45 -2 349 -3
4L 514 -5 4.19 -2 3.29 -4
5L 5.03 -5 4.03 -3 3.15 -4
8L 4.99 -6 378 -3 297 -4
0L 5.04 -6 3.76 2 293 -4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.48 -5
T/N 6.72 -8
SW 6.84 0
2W 6.84 0
™ 6.86 1
3M 6.90 0
6M 6.95 0
v 6.99 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.84 0
3x6 6.57 -1
6x9 598 -4
9x12 5.46 -14
3x9 6.52 -4
6x12 591 -7

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 74 0 348 1
Francja 13 0 53 1
Wegry 159 0 485 -9
Hiszpania 50 1 97 1
Wtochy 38 0 164 0
Portugalia 37 0 72 3
Irlandia 17 0 40 2
Niemcy 1 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: 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

CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (23 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst Vi pkt 435 41.0 43.2
09:30 DE PMI ustugi Vi pkt 56.3 54.1 57.2
10:00 EZ PMI przemyst Vi pkt 44.8 43.6 44.8
10:00 EZ PMI ustugi Vi pkt 54.5 52.4 55.1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 vV % rfr 7.2 7.1 6.7
PL Fitch: rating/perspektywa A-/stabilna A-/stabilna  A-/stabiln
PK S&P: rating/perspektywa A-/stabilna A-/stabilna  A-/stabiln
PONIEDZIALEK (26 czerwca)
10:00 DE Ifo Vi pkt 90.5 = 88.5 91.5
10:00 PL Stopa bezrobocia V % 5.1 5.1 5.1 5.2
WTOREK (27 czerwca)
14:30 us Zamowienia dobr trwatych v % m/m -1.0 - - 1.1
16:00 us Conference Board Konsumenci Vi pkt 103.5 - - 102.3
16:00 us Sprzedaz nowych doméw vV % m/m -3.0 - - 4.1
SRODA (28 czerwca)
Brak kluczowych wydarzen i publikacji
CZWARTEK (29 czerwca)
11:00 EZ ESI Vi pkt 96.0 - - 96.5
14:00 DE Inflacja HICP Vi % m/m 0.2 - - -0.2
14:30 us PKB I kw. % k/k 1.4 - - 2.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 24.06.2023 tys. 259 - - 264
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow v % m/m -0.3 - - 0.0
PIATEK (30 czerwca)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna \Y % m/m 0.0 - - 0.5
09:00 Cz PKB SA | kw. % rfr -0.4 - - 0.3
10:00 PL Inflacja Vi % rfr 11.8 11.8 - 13.0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % r/r 5.6 - - 6.1
11:00 EZ Stopa bezrobocia Y % 6.5 - - 6.5
14:30 us Wydatki osobiste Y % m/m 0.2 - - 0.8
14:30 us Dochody osobiste v % m/m 0.4 - - 0.4
14:30 us Indeks cen PCE SA v % m/m 0.1 - - 0.4
16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 63.9 - - 59.2

Zrédto: 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 rekomendacji do zawarcia transakcji 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce 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 Zarzqgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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