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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

CPl w czerwcu blisko celu, ale w lipcu powyzej 4%

Dzisiaj szybki szacunek inflacji CPl w czerwcu

URE zatwierdzit nowe taryfy, rachunki za gaz wzrosng od lipca o srednio 20%

Delikatne pogorszenie koniunktury w czerwcu w Polsce i strefie euro wg wskaznikow ESI
Niewielkie zmiany kursu ztotego, lekki spadek rentownosci

Dzisiaj GUS opublikuje wstepne dane nt. inflacji CPl w czerwcu. Nasze szacunki wskazuja, ze jej
stopa mogta utrzyma¢ sie na majowym poziome 2,5% r/r, przy wzroscie cen o zaledwie 0,1%
m/m, w wyniku m.in. skromnego wzrostu cen zywnosci (0,2% m/m), spadku cen paliw (-2,2%
m/m) i niewielkiej zmiany cen bazowych (0,1% m/m). Otrzymamy tez kolejny zestaw danych z
USA, tym razem zawierajacy informacje nt. dochoddéw i wydatkow osobistych, a takze inflacji PCE
w maju, jak i czerwcowy odczyt indeksu Michigan. Poza tym, z Czech naptynie nowy szacunek
wzrostu PKBw | kw. roku.

0Od 1 lipca 2024 r. cena gazu wysokometanowego dla gospodarstw domowych wyniesie 239
zt/MWh, poinformowat Urzad Regulacji Energetyki. Dla przecietnego odbiorcy ma to oznacza¢
wzrost rachunku za gaz o srednio 20%. URE podat rowniez, ze od 1 lipca do 31 grudnia 2024 r.,
rachunek za energie elektryczng w gospodarstwie domowym, ktérego roczne zuzycie nie
przekracza 2 MWh, wzrosnie o 27,5 zt netto miesiecznie, przy taryfie dystrybucyjnej na poziomie
430,71 zt/MWh (wzrost z 289 zt). Wynikajacy z decyzji URE przecietny wzrost rachunku za prad
jest zbiezny z naszymi oczekiwaniami, ale wzrost rachunku za gaz jest ok. dwukrotnie wyzszy,
niz przewidywalismy, i w efekcie podwyzsza oczekiwang przez nas $ciezke inflacji o okoto 0,3
pkt proc., przez co prognoza na lipiec przeskoczyta powyzej 4% r/r a grudniowa do 5,3% r/r.
Wiceminister finanséw Jurand Drop powiedziat wczoraj w Sejmie, ze w kolejnych miesigcach
powinnismy obserwowac poprawe dochoddéw z tytutu podatku VAT w ujeciu rocznym, ze
wzgledu na wzrost dochodu rozporzadzalnego gospodarstw domowych.

Wskaznik ESI mierzacy nastroje w polskiej gospodarce osunat sie w czerwcu o 0,1 pkt do
101,5 pkt. Ostabity sie wszystkie subindeksy sektorowe, w tym przede wszystkim wskaznik
nastrojéow w sektorze handlu detalicznego, o 1,8 pkt do -2,4 pkt, a takze indeksu nastrojow w
sektorze ustug, o 1,5 pkt do -2,3 pkt (czyli tych dwdch, ktére zasadniczo powinny korzystac z
ozywienia w popycie konsumpcyjnym) — oba znalazty sie w czerwcu najnizej w tym roku. Spadki
w pozostatych sektorach byty minimalne. Nasza uwage zwrdcit istotny spadek wskaznika
oczekiwanej produkcji przez przemyst, wyrazne pogorszenie wskaznika biezacej aktywnosci w
handlu detalicznym (najnizej od 2,5 roku) przy jednoczesnym odbiciu indeksu przysztych
zakupow dobr trwatych w ankiecie konsumenckiej. Zarejestrowano tez ostabienie ogdlnego
wskaznika ESI w strefie euro, 0 0,2 pkt do 95,9 pkt, w wyniku spadku wszystkich subindkesow z
wyjatkiem nastrojow konsumentow. Zagregowany wskaznik oczekiwanego zatrudnienia w
strefie euro spadt ponizej neutralnego poziomu 100 pkt po raz pierwszy od marca 20217 r.

Wzrost PKB w USA w | kw. zostat zrewidowany w gére z 1,3% kw/kw do 1,4% kw/kw w
ujeciu zannualizowanym. Rewizja stanowita przede wszystkim wynik zwiekszenia wktadu
akumulacji brutto o okoto 0,2 pkt proc. (w tym gtéwnie podwyzszenia stopy wzrostu inwestycji z
6,0% do 7,0% kw/kw w ujeciu zannualizowanym), a takze wktadu eksportu netto o okoto 0,24
pkt proc. Jednoczesnie, stopa wzrostu konsumpcji prywatnej zostata obnizona z 2,0% do 1,5%
kw/kw, co odjeto od ogélnej stopy wzrostu okoto 0,36 pkt proc. Wskutek rewizji danych o 0,1pp
podniesiono deflator PKB (do 3,1% kw/kw zann.) i inflacje bazowa PCE (do 3,7% kw/kw zann.).

Niewielkie zmiany kursu ztotego. Na wczorajszej sesji panowaty mieszane nastroje na
europejskim rynku akgji, a nieco lepsze w USA przy spadku indeksu zmiennosci VIX. Kurs EURUSD
lekko rost do 1,07 po dosyc¢ stabych danych z rynku pracy, cho¢ dzi$ rano znéw jest nizej po
wieczornej debacie Trump-Biden. Waluty gospodarek wschodzacych w wiekszosci tracity. Ztoty
na tym tle zachowywat sie w miare dobrze pozostajgc nieco powyzej 4,30. Wyraznie tracita
czeska korona po tym jak CNB zdecydowat sie na obnizke stép o 50 bp a nie o 25, jak zaktadat
konsensus. Dzi$ w centrum uwagi dane PCE w USA.

Rentownosci nizej. Na rynku stopy notowane byty niewielkie zmiany z lekka tendencja

spadkowa. Spadki notowano tez na rynkach bazowych przy czym nieco wieksze w USA niz w
Niemczech, do 4 pb.
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ESI, Polska: wskazniki trendéw w biezacej
aktywnosci, pkt
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 460
EURPLN 4.3105 CZKPLN 0.1718 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 4.0312 HUFPLN* 1.0767 450 1
EURUSD 1.0693 RUBPLN 0.0473 440 |
CHFPLN 4.4818 NOKPLN 0.3775
GBPPLN 5.0933 DKKPLN 0.5779 430
USDCNY 7.2679 SEKPLN 0.3788
*2a 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 27/06/2024 410 -
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.3051 43205  4.3110 4.3145 4.3085 4.00 -
USDPLN  4.0194  4.0405  4.0318 4.0301 4.0312
EURUSD  1.0679  1.0726  1.0692 1.0705 - 390 1
380 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 27/06/2024 5 5 7 E = E B 2 2 T E T OB B8
Obligacje na rynku miedzybankowym & 2 X N e g = - e g o g
Benchmark Zmiana
) %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 5.14 -4 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0429 (5L) 5.58 0 6.20
DS1033 (101) 5.76 2 —2d —h 1oL
6.00 |
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 580
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 560 -
(pb) (pb) (pb) 540
L 5.74 -1 5.31 -3 3.46 -1 ’
2L 5.34 -1 4.85 -4 3.19 1 520
3L 5.09 -2 4.58 -4 3.01 0
aL 4.99 -2 4.40 -5 2.91 0 5.00 -
5L 4.96 -2 4.30 -4 2.85 0 480 |
8L 5.02 -1 417 -5 2.79 0
10L 5.10 -2 4.15 -4 2.80 1 460 : : : : : : : : : : T T T
Stawka WIRON & ° & N o g ® = - v g o g
% Zmiana (pb)
WIRON 5.46 60
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 6.30 -
Termin % Zmiana (pb) 610 ——PLNFRA3X6 ~——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
O/N 5.59 -17 ’
TN 5.79 0 5.90 -
SW 5.84 1
™ 5.82 -1 5.70 -
3M 5.85 0
6M 5.86 0 550 1
1Y 5.86 0 530 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 5.10 -
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.82 2 4.90 -
zxg :';S -; 470 T T T T T T T T T T T T T
X . - 2 2 2 5 5 5§ § = s ¥ T T 9 Q9
9x12 5.28 1 §§§~g§§z55§§§§
3x9 5.75 -1
6x12 5.57 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
600 | ——pPL —cCZ ES IT —HU
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5YUSD Spread 10L* 500 -
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb) 400 -
Polska 68 0 331 -2
Francja 19 0 82 9 WW
Wegry 120 0 443 6 300 1
Hiszpania 39 1 96 3
Wtoch 33 1 158 4 200 -
Portug);lia 28 1 78 4 LH-»-"WW
Irlandia 13 1 49 1 100
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 g g g g g
X ° I N e g o E - e g o g

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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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 V % 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 = 95,9 96,1
14:30 us Zamowienia dobr trwatych " % m/m -0,3 - 0,1 0,2
14:30 us PKB | kw. % k/k 1,4 = 1.4 1.3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych Tyg. tys. 235 = 233 239
14:30 cz Decyzja banku centralnego Vi % 5,00 5,00 4,75 5,25
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow " % m/m 0,5 - -2,1 -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
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