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Tygodnik ekonomiczny

Wybory i banki centralne

Co w gospodarce:

e Na poczatku nowego tygodnia pierwszoplanowym tematem beda zapewne wyniki

. . . X N ) Gtowne stopy procentowe bankow
pierwszej tury przedterminowych wyboréw parlamentarnych we Francji. Sondaze

centralnych, %

wskazuja, ze najwiekszym (i rosngcym) poparciem cieszy sie skrajnie prawicowe Zjednoczenie

Narodowe (RN), na drugim miejscu jest blok zjednoczonej lewicy (NFP), a dopiero trzecia jest 14 -

koalicja liberalna (ENS) zbudowana wokot partii Macrona. Wynik wyboréw i jego interpretacja —_ EEE
przez rynki moze by¢ kluczowym wyznacznikiem nastrojow rynkowych na poczatku tygodnia. P SgPE
Trzeba sie liczy¢ z podwyzszong zmiennoscig, chociaz warto pamietaé, ze o faktycznym — MNB
ksztatcie parlamentu i rzadu przesadza dopiero wyniki drugiej rundy tydzien pozniej. 0. CNB
e 4 lipca odbeda sie tez wybory w Wielkiej Brytanii. Sondaze wskazuja na wyrazne

zwyciestwo Partii Pracy, co oznaczatoby jej powrdt to wtadzy po 14 latach przerwy. 8]

o Niewykluczone, ze tematy polityczne beda tez dominowac za oceanem, gdzie po
czwartkowej debacie Trump-Biden zaczety sie pojawia¢ gtosy o ewentualnej wymianie
kandydata Demokratéw na prezydenta.

o W kraju gtéwnymi wydarzeniami ekonomicznymi po weekendzie beda: publikacja PMI w
poniedziatek, decyzja RPP nt. stop procentowych w s$rode i konferencja prezesa NBP
Adama Glapinskiego w czwartek. Kalendarz publikacji za granica bedzie dos¢ skapy. Pojawia
sie m.in. indeksy PMI dla przemystu i ustug, dane o inflacji w strefie euro, a w piatek
comiesieczny raport zamerykanskiego rynku pracy.

e Przewidujemy kolejny lekki spadek przemystowego PMI w czerwcu do 44.8 pkt, idacy w slad
za indeksami w strefie euro i alternatywnymi krajowymi wskaznikami koniunktury (GUS, ESI).

» Rada Polityki Pienieznej zapewne pozostawi stopy procentowe bez zmian, powtarzajac Zrédto: GUS, Santander
dobrze juz znane argumenty za ostroznoscig w polityce pienieznej: przewidywany wzrost

inflacji w Il potroczu, wysoka dynamike ptac, stopniowe ozywienie gospodarki oparte na

konsumpgcji. Na tym posiedzeniu RPP zapozna sie z wynikami nowych projekcji

ekonomicznych NBP, ktére powinny juz uwzglednia¢ obecny stan wiedzy nt. wzrostu

kosztow energii od lipca. Te wyniki najprawdopodobniej dotacza do listy czynnikéw,

sktaniajacych bank centralny do utrzymania polityki pienieznej bez zmian, nie przyblizajac

horyzontu powrotu inflacji do celu.

e W poniedziatek rozpoczyna sie doroczne forum bankowosci centralnej organizowane

przez EBC w Sintrze. Bedzie to zapewne okazja do licznych wypowiedzi przedstawicieli

kluczowych bankow centralnych nt perspektyw polityki pieniezne;.
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Co na rynkach:

o Staby odczyt PMI na poczatku tygodnia moze podtrzymac stawki swap na obnizonych
poziomach blisko linii wsparcia. Jednak perspektywa mato gotebiej projekcji NBP i
komunikacji ze strony prezesa NBP powinny przyczynic¢ sie do ruchu stop w goére w dalszej
czesci tygodnia. Pod koniec tygodnia wsparciem dla rynku dtugu mogtyby by¢ stabsze dane o
zatrudnieniu poza rolnictwem z USA. Wynik wyboréw we Francji moze utrzymywac¢ spready
kredytowe asset swap na podwyzszonych poziomach. Relatywnie wysoki poziom rentownosci
obligacji i spreadoéw kredytowych potencjalnie moze zachecac inwestoréw zagranicznych do
zwiekszenia zaangazowania w krajowy dtug skarbowy (na wzrost wskazaty najnowsze dane
ministerstwa finansow za maj), jednak kwestia wyboréw we Francji pozostaje pewnym
ryzykiem dla apetytu na ryzyko, a do tego z koncem czerwca przypada termin dodania Indii do
globalnych indekséw obligacyjnych, co oznacza odpowiednie zmniejszenie wagi Polski w

indeksach. Wobec tego, ze Polska byta juz prawdopodobnie niedowazona spodziewamy sie Departament Analiz Ekonomicznych:

jedynie zmniejszenia skali tego niedowazenia zamiast istotnego odptywu kapitatu
zagranicznego.

e Poczatek tygodnia moze nie by¢ najlepszy dla walut regionu, a ztoty i czeska korona
potencjalnie moga zachowywac sie nieco stabiej od forinta, ktory jest blisko istotnych
pozioméw oporu. W dalszej czesci tygodnia jest szansa, ze wypowiedzi prezesa NBP,
potwierdzajagce mate szanse na szybkie obnizki stép, beda wsparciem dla ztotego. Wobec
kwestii wyboréw we Francji i potencjalnie stabych danych z USA perspektywy dla EURUSD
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (1 lipca)
09:00 PL PMI przemyst Vi pkt 44.9 44.8 45.0
09:55 DE PMI przemyst Vi pkt 434 434
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 45.6 45.6
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 0.1 0.2
16:00 Us ISM przemyst VI pkt 49.0 48.7
WTOREK (2 lipca)
11:00 EZ  HICP wstepny szacunek \4 % r/r 2.5 2.6
11:00 EZ Stopa bezrobocia \ % 6.5 6.4
SRODA (3 lipca)
PL Decyzja RPP % 5.75 5.75 5.75
03:45 CN PMI ustugi Vi pkt - 54.0
09:55 DE PMI ustugi VI pkt 53.5 53.5
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 52.6 52.6
14:15 us Raport ADP Vi tys. 160 152
14:30 us Zamowienia dobr trwatych % m/m -0.5 0.1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 235.0 233.0
16:00 us ISM ustugi VI pkt 52.0 53.8
16:00 us Zamowienia przemystowe \% % m/m 0.3 0.7
20:00 us Minutes FOMC VI
CZWARTEK (4 lipca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe \% % m/m 1.0 -0.2
PIATEK (5 lipca)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA \% % m/m 0.3 -0.1
08:30 HU Produkcja przemystowa \% % rfr -1.9 -2.4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \% % m/m 0.5 -0.5
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vi tys. 185 272
14:30 us Stopa bezrobocia Vi % 4.0 4.0

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

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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