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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzis$ ESI - kolejna odstona nastrojow w czerwcu

Dzisiaj wskazniki ESI, decyzja CNB i trzeci szacunek PKB USA w | kw.

Susza rolnicza pogtebita sie

Wiceprezes NBP spodziewa sie czerwcowej inflacji bardzo blisko, jesli nie w celu 2,5% r/r
Ztoty nieco stabszy, wzrosty stop rynkowych

Dzisiaj opublikowane zostang czerwcowe odczyty wskaznikéw koniunktury ESI dla krajow UE, w tym dla
Polski. W kalendarzu publikacji GUS znajduja sie tez rachunki kwartalne PKB w latach 2019-2023 r. - nie mozna
wykluczy¢ rewizji wezedniej publikowanych wskaznikéw. Otrzymamy tez spory zestaw danych z USA, a w nim
trzeci szacunek PKB w | kw. br. (ktory wg wezesniejszych wyliczen wzrést 1,3% w ujeciu annualizowanym),
informacje o zamowieniach débr trwatych i niezakoficzonej sprzedazy domoéw w maju, a takze liczbe nowych
bezrobotnych w ostatnim tygodniu. Poza tym, Narodowy Bank Czech zadecyduje dzi$ o poziomie stép
procentowych i prawdopodobnie obnizy je o 25 pb, sprowadzajac gtéwnga stope procentowa do 5,00%.

Tzw. zegar koniunktury GUS, przeliczany kwartalnie i pokazujacy, w ktorej fazie cyklu koniunkturalnego
znajduje sie gospodarka i w strone jakiej fazy sie kieruje, wskazat, ze w kwietniu Polska pozostawata w fazie
ozywienia. Od stycznia zegar koniunktury przesunat si¢ nieco w strone fazy ekspansji, ale tez w strone
spowolnienia, co moze oznaczac¢ stosunkowo krotkie pozostawanie w fazie ekspansji. Narzedzie GUS bazuje
przy okreslaniu przebiegu cyklu koniunkturalnego na zachowaniu produkgji sprzedanej przemystu, wiec
relatywnie niekorzystna sytuacja tego sektora na tle reszty gospodarki moze wptywac na wskazania zegara.
Agencja S&P Global Ratings podwyzszyta prognoze wzrostu polskiego PKB w 2024 r. 0 0,1 pp do 2,9%, aw
2025 r.0 0,2 pp do 3,3% (nasza prognoza to odpowiednio 3,0% i 3,5%). W swoim raporcie agencja podata, ze
zgodnie z jej oczekiwaniami $rednioroczna inflacja wyniesie 4,7% w 2024 r. (my: 3,7%), 4,2% w 2025 r. (my
5,0%) i 3,2% w kolejnych dwoch latach, a takze, ze spodziewa sie utrzymania stop procentowych NBP na
niezmienionym poziomie do konca 2024 r., 100 pb obnizek w 2025 r. i sprowadzenia stopy referencyjnej do
poziomu 3,00% do korica 2026 r.

W okresie od 21 kwietnia do 20 czerwca Srednia wartos¢ Klimatycznego Bilansu Wodnego wyniosta -118
mm, podat Instytut Uprawy, Nawozenia i Gleboznawstwa. Oznacza to zwigkszenie deficytu wodnego 0 25 mm,
a tym samym pogtebienie suszy rolniczej. Susza rolnicza wystepowata na terenie wszystkich wojewédztw (w
poprzednim raporcie byta mowa o 15) i objeta 11 z 14 monitorowanych rodzajéw upraw (poprzednio 5 z 8). W
ocenie IUNG powodowata przynajmniej dwudziestoprocentowe straty w plonach monitorowanych upraw w
stosunku do plonéw uzyskanych w przecietnych wieloletnich warunkach pogodowych.

Centralny Port Komunikacyjny powstanie, zapowiedziat premier Donald Tusk. Realizacja projektu potrwa do
2032 r., a jego catkowity koszt szacowany jest na 131 mld zt, z tego inwestycje lotniskowe na 42,7 mld zt, a
czesc kolejowa na ok. 80 mld zt. Inwestycja ma zostac sfinansowana m.in. emisja dtugu o wartosci ok. 57 mld
zt i wktadem inwestora prywatnego w wysokosci 8 mld zt. Jak dodano, projekt obejmie nie tylko budowe
lotniska w Baranowie i kolei duzych predkosci, ktéra potaczy m.in. Warszawe i £6dz, ale takze modernizacje
autostrady A2, w tym dodanie trzeciego i czwartego pasa miedzy Warszawa i todzig.

Wiceprezes NBP Marta Kightley oceniata wczoraj, ze w czerwcu, podobnie jak w maju, inflacja CPI bedzie
bardzo zblizona do 2,5% r/r. Ocena wiceprezes jest zgodna z naszymi szacunkami i znajduje sie 0,1 pkt proc.
ponizej mediany oczekiwan rynkowych wyliczonej przez serwis Bloomberg.

Powrot stabszego ztotego. Na wczorajszej sesji przy mieszanych nastrojach na europejskiej sesji na rynkach
akcji doszto do umocnienia dolara, co nie sprzyjato walutom regionu. Kurs EURUSD obnizyt sie ponizej 1,07
m.in. po komentarzach O. Rehna, ze w strefie euro s3 mozliwe jeszcze 2 obnizki stép oraz w zwigzku z
wiekszym wzrostem rentownosci w USA. EURPLN wrést powyzej 4,317 tracac w podobnej skali jak czeska
korona (przed dzisiejsza obnizka stép) oraz nieco mniej niz forint. Zaktadamy utrzymanie kursu EURPLN w
przedziale 4,25-4,35 w kolejnych tygodniach i sadzimy, ze ztoty moze utrzymac sie blizej stabszej granicy tego
przedziatu w kolejnych tygodniach w przypadku utrzymania sity dolara i niepewnosci wokét francuskich
wyborow.

Niewielki wzrost rentownosci. Wczoraj na rynku stopy procentowej przewazat ruch wzrostowy, stawki FRA
rosty o ok. 1-4 pb, IRS o 2-4 pb podobnie jak rentownosci obligacji. Krzywa niemiecka przesuneta sie w gore o
1-4 pb, a amerykanska o 4-7 pb przed publikacja piatkowych danych o inflacji PCE i czesciowo w reakcji na
wyzsze odczyty inflacyjne w Kanadzie i Australii. Na krajowym rynku w centrum uwagi byta aukcja dtugu, na
ktorej sprzedano obligacje za ok. 5 mld zt przy blisko potowe wyzszym popycie. Na uwage zwraca wysoka
sprzedaz obligacji indeksowanych inflacja (ok. 1 mld zt). Po aukgji resort finanséw sfinansowat ok. 75% potrzeb
pozyczkowych. Cho¢ krajowy rynek moze by¢ pod presjg rynkéw bazowych, to nizszy od konsensusu odczyt
krajowej inflacji CPI w pigtek powinien sprzyjac stabilizacji lub przejsciowemu spadkowi rentownosci.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 460
EURPLN 4.3101 CZKPLN 0.1727 —EURPLN. ——USDPLN
USDPIN 4.0292 HUFPLN* 1.0773 450 1
EURUSD 1.0692 RUBPLN 0.0467 440 -
CHFPLN 4.4935 NOKPLN 0.3780
GBPPLN 5.0937 DKKPLN 0.5778 4.30 -
USDCNY 7.2686 SEKPLN 0.3817
*2a 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 26/06/2024 410 -
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2952 43188  4.2962 4.3133 4.3087 4.00 -
USDPLN  4.0092 4.0477  4.0116 4.0381 4.0291
EURUSD  1.0664  1.0711 1.0708 1.0680 - 390 1
3.80 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 26/06/2024 2 Z 5 32 = g E 2 ¢ 2 T T § 8§
Obligacje na rynku miedzybankowym € ° 8 ©® & v @ ¥ 2 8 = g £ 8
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 5.18 7 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0429 (5L) 5.58 3 6.20
DS1033 (10L) 5.78 3 —ad —s 10
6.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 580 -
Termin PL us EZ
0 Zmiana Zmiana Zmiana 560 -
% % %
(pb) (pb) (pb) 540 |
1L 5.75 1 5.34 3 3.47 1 ’
2L 5.35 2 4.89 5 3.20 2 520 -
3L 5.11 3 4.62 6 3.01 2
a 5.01 3 4.45 8 2.91 3 5.00 -
5L 4.98 3 4.35 8 2.85 3 450
8L 5.03 4 4.22 9 2.79 4
0L 5.11 4 4.20 9 2.79 3 460 . . . . . . . . . . . . .
Stawka WIRON & I 3 0 [ © =3 = Q = Q
% Zmiana (pb)
WIRON 4.86 -18
3-miesigczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 6.30
Termin % Zmiana (pb) 610 ——PLNFRA3X6 ~——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
O/N 5.76 3 )
T/N 5.79 3 5.90
SW 5.83 0
™ 5.83 -1 5.70 -
3M 5.85 0
6M 5.86 0 5.50 1
1Y 5.86 0 530 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 5.10
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.84 0 4.90 1
3x6 5.77 0 470 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
3 o :
N N R = 8 IR = &
3x9 5.76 0
6x12 5.58 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
600 | ——pL —cCz ES IT —HU
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L* 500
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb) 40 1
Polska 68 0 333 -1
Francja 18 0 73 2 WW
Wegry 120 0 437 4 300 1
Hiszpania 38 0 93 2
e i SN S
ortugalia
Irlandia 12 0 48 3 100 - D
Niemcy 7 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia gz % %‘ E E g é E —é —é g g g g
g 7 < Row o & 2 8 ¥ 8 © 8§
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (21 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst \ pkt 46,4 = 43,4 45,4
09:30 DE PMI ustugi \ pkt 54,3 = 53,5 54,2
10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 47,9 = 45,6 47,3
10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 53,4 = 52,6 53,2
16:00 us Sprzedaz domow \ % m/m -1,0 = -0,7 -1,9
PONIEDZIALEK (24 czerwca)
10:00 DE Ifo \ pkt 89,6 = 88,6 89,3
10:00 PL Produkcja budowlana V' % rfr -4,8 -5,0 -6,5 -2,0
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \' % rfr 54 4,4 5,0 4,1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \' % rfr 7,4 7,4 8,0 7,4
WTOREK (25 czerwca)
10:00 PL Stopa bezrobocia Vv % 5,0 5,0 5,0 5,1
16:00 us Conference Board Konsumenci VI pkt 100,0 = 100,4 101,3
SRODA (26 czerwca)
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw V % m/m 0,6 = -11,3 2,0
CZWARTEK (27 czerwca)
11:00 EZ ESI VI pkt 96,1 - - 96,0
14:30 us Zamowienia débr trwatych \ % m/m -0,3 - - 0,6
14:30 us PKB | kw. % k/k 1,4 - - 1.3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych Tyg. tys. 235 - - 238
14:30 Ccz Decyzja banku centralnego VI % 5,00 5,00 - 5,25
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow \ % m/m 0,5 - - -7,7
PIATEK (28 czerwca)
09:00 Ccz PKB SA | kw. % rfr 0,2 - - 0,2
10:00 PL Inflacja Vi % rfr 2,6 2,5 - 2,5
14:30 us Woydatki osobiste \% % m/m 0,3 - - 0,2
14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0,4 - - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA Vv % m/m 0,0 - - 0,3
16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 66,0 - - 65,6

Zrodto: 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 majg 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 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spotkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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