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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Spadek inflacji w USA pobudzit apetyt na ryzyko

Dzi$ odczyt indeksu Michigan i PPl w USA, inflacja CPI we Frangji i Hiszpanii
Hennig-Kloska: decyzja ws. wydtuzenia tarczy energetycznej na 2025 r. w koncéwce roku
24 lipca posiedzenie komisji w sprawie wniosku o Trybunat Stanu dla prezesa NBP
Wyrazne zaskoczenie w dot przez inflacje CPl w USA

Ztoty nieco mocniejszy, dolar traci po CPI, stabsze nastroje na gietdach, mocniejszy dtug

Dzisiaj zostanie opublikowany wstepny lipcowy odczyt indeksu Michigan, mierzacego
nastroje konsumentéw w USA. Rynek spodziewa sie lekkiego wzrostu indeksu do 68,5 pkt. W
ramach tej publikacji poznamy tez poziom inflacji oczekiwany przez konsumentéw w
horyzoncie roku i 5-10 lat (w poprzednim badaniu w obu przypadkach byto to 3,0%). Pojawia
sie rowniez finalne dane o inflacji konsumenckiej z Francji i Hiszpanii oraz o inflacji PPl w USA
- ta ostatnia w tym roku odbita w ujeciu rocznym z 1,0% w styczniu do 2,3% w kwietniu i
rynek zaktada, ze czerwcu tez tyle wyniesie (w maju byta oczko nizej).

Inflacja CPl w USA spadta w czerwcu do 3,0% r/r z 3,3% r/r w maju, 0 0,1 pkt proc. mocniej,
niz wskazywat konsensus rynkowy. W ujeciu miesiecznym CPI spadt o 0,1%, przeciwnie do
oczekiwan wzrostu o 0,1%. Tym samym, czerwiec stanowi drugi z rzedu miesigc wyraznego
wyhamowania miesiecznej dynamiki wzrostu cen, ktéra w pierwszych czterech miesigcach
roku wynosita 0,3-0,4%. Inflacja bazowa takze ulegta ostabieniu, z 3,4% r/r do 3,3% r/r.,
rowniez o 0,1 pkt proc. mocniej, niz zaktadano. W poréwnaniu miesiecznym ceny bazowe
wzrosty jedynie 0 0,1%, tj. 0 0,1 pkt proc. ponizej oczekiwan.

Ostateczng odpowiedz na pytanie o mozliwos¢ przedtuzenia dziatan ostonowych na rynku
energii da sytuacja na rynku elektroenergetycznym w koncéwce roku, powiedziata podczas
weczorajszej konferencji prasowej minister klimatu i Srodowiska Paulina Hennig-Kloska.
Minister dodata, ze aktualnie nie odpowie, na ile petne dziatania ostonowe, wtacznie z cena
maksymalna, beda konieczne, ale wyliczenia ich kosztu znalazty sie¢ w zapotrzebowaniu na
budzet przysztego roku, a rzadowa dyskusja o ich wprowadzeniu dopiero sie odbedzie.
Najblizsze posiedzenie sejmowej Komisji Odpowiedzialnosci Konstytucyjnej ws.
wstepnego wniosku o Trybunat Stanu dla prezesa NBP planowane jest na 24 lipca -
poinformowat PAP przewodniczacy komisji Zdzistaw Gawlik. Komisja nie otrzymata jeszcze
pisemnych wyjasnien w sprawie wniosku od A.Glapinskiego. Na przestanie odpowiedzi prezes
NBP miat 30 dni od momentu otrzymania zawiadomienia. Komisja wystata do niego wniosek
28 maja.

Ztoty nieco mocniejszy. Gtdwnym wydarzeniem na rynku w czwartek byt odczyt inflacji w
USA, ktory przyczynit sie do ostabienia dolara i wzrostu oczekiwan na nieco szybsze
tagodzenie polityki pienieznej za oceanem. Rynek wycenia obecnie nieco ponad 2 obnizki stép
przez Fed w br., w tym pierwsza w petni juz we wrzes$niu. Kurs EURUSD wzrést przejsciowo do
blisko 1,09, po czym lekko odreagowat w dét. Dolar tracit tez wyraznie do jena, co wzbudzito
pytanie o dtugo wyczekiwana interwencje Banku Japonii, jednak o tym czy do niej doszto Bank
Japonii poinformuje jak zazwyczaj z opdznieniem. Nietypowo na nizszy odczyt CPl w USA
zareagowat indeks SP500 lekko spadajgc. Ztoty lekko zyskiwat w trackie dnia po
wczesdniejszym ostabieniu na sesji azjatyckiej. Do potudnia tracita z kolei korona, ale podobnie
jak forint odreagowata w drugiej czesci dnia.

Umocnienie na rynkach dtugu po CPl w USA. Stawki FRA spadty wczoraj o 3-15 pb, IRS i 6-9
pb a rentownosci obligacji o ok. 2-8 pb, w tym w nieco wiekszym stopniu na tenorze 5-letnim.
Umocnienie na krajowym rynku to po czesci kontynuacja trendu, ktory trwa od kilku dni, ale
tez efekt sytuacji na rynkach bazowych, ktére zareagowaty wyraznie na nizszy odczyt inflacji
w USA. Rentownosci niemieckich obligacji spadty o ok. 9-10 pb, a w USA 0 11-13 pb w tym w
nieco wiekszym zakresie na krétszym koncu. Tendencja spadkowa na rynkach moze potrwac
takze dzi$ w przypadku dalszego spadku indeksu Michigan w USA.
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Zrédto: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2598 CZKPLN 0.1678
USDPLN 3.9192 HUFPLN* 1.0724
EURUSD 1.0866 RUBPLN 0.0450
CHFPLN 4.3741 NOKPLN 0.3658
GBPPLN 5.0615 DKKPLN 0.5709
USDCNY 7.2636 SEKPLN 0.3720
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11/07/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2491 42646  4.2611 4.2566 4.2586
USDPLN  3.9002 3.9367  3.9320 3.9159 3.9257
EURUSD  1.0830 1.0899  1.0834 1.0868 -
Rynek stopy procentowej 11/07/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 5.17 -1
WS0429 (5L) 5.58 -9
DS1033 (10L) 5.72 -5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S N ® )
1L 5.82 -1 5.13 -9 3.36 -5
2L 5.44 -7 4.60 -12 3.10 -8
3L 5.18 -8 4.35 -1 2.91 -9
4L 5.07 -9 4.21 -10 2.82 -8
5L 5.03 -10 4.12 -11 2.77 -7
8L 5.03 -10 4.04 -10 2.71 -6
0L 5.08 -10 4.05 -9 2.73 -6
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 4.93 -10
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.71 -2
TN 5.76 1
SW 5.83 -1
™ 5.87 2
3M 5.86 0
6M 5.87 0
1Y 5.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.85 0
3x6 5.78 -2
6x9 5.68 -3
9x12 5.44 -6
3x9 5.80 0
6x12 5.66 -4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 325 1
Francja 14 0 66 1
Wegry 120 0 426 3
Hiszpania 35 0 76 -1
Wtochy 27 0 132 -1
Portugalia 23 0 61 2
Irlandia 14 0 38 0
Niemcy 6 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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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (5 lipca)

08:00 DE Produkcja przemystowa SA V % m/m 0,1 = -2,5 -0,1

08:30 HU Produkcja przemystowa V % r/r -2,1 = -4,9 -2,4

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Vv % m/m 0,2 - 0,1 -0,5

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vi tys. 190 = 206 218

14:30 us Stopa bezrobocia Vi % 4,0 - 41 4,0

PONIEDZIALEK (8 lipca)

08:00 DE Eksport V % m/m -2,5 = -3,6 1,6

09:00 cz Produkcja przemystowa V % r/r -1,2 = -3,2 9,0
WTOREK (9 lipca)

08:30 HU Inflacja VI % rfr 39 = 3,7 4,0
SRODA (10 lipca)

09:00 (@4 Inflacja VI % rfr 2,4 = 2,0 2,6

CZWARTEK (11 lipca)

08:00 DE Inflacja HICP VI % rfr 2,5 = 2,5 2,8

14:30 us Inflacja VI % rfr 3,1 = 3,0 3,3

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 235 = 222 239
PIATEK (12 lipca)

16:00 us Indeks Michigan VI pkt 67,0 - - 68,2

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 publikacji 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, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce 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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