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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Czesi i Wegrzy gotowi do podwyzek

Co w gospodarce:

» Po weekendzie czeka nas wysyp krajowych danych makro (PPI, produkcja w przemysle i
budownictwie, sprzedaz detaliczna, bezrobocie, podaz pienigdza, wskazniki
koniunktury), troche waznych publikacji za granicg (wstepne PMI, niemiecki Ifo, w USA
dane z rynku nieruchomosci, zamdwienia na dobra trwate, dochody i wydatki
konsumentow, indeks cen PCE), a takze posiedzenia bankéw centralnych na Wegrzech
(MNB) i w Czechach (CNB) oraz Banku Anglii (BoE).

e Ze strony krajowych wskaznikéw spodziewamy sie solidnych odczytéw,
potwierdzajacych ozywienie aktywnosci ekonomicznej wraz ze znoszeniem
restrykcji (nasze prognozy dla budowlanki, sprzedazy detalicznej, PPl powyzej
konsensusu, dla produkcji przemystu nieco ponizej ale tez solidne).

e Za granicg oczekiwane jest utrzymanie indekséw aktywnosci przemystowej na
wysokich poziomach przy dalszej poprawie aktywnosci w ustugach. Szczegdlnie
istotne mogg by¢ wszelkie sygnaty dot. sity i trwatosci presji inflacyjnej.

¢ Na posiedzeniach MNB (wtorek) i CNB (Sroda) inwestorzy spodziewajg sie decyzji
o podwyzszeniu stép procentowych (wg konsensusu Bloomberga gtéwna stopa na
Wegrzech z 0,6% na 0,9%, w Czechach z 0,25% na 0,50%), co zreszta bylo dosc¢
wyrazne sygnalizowane przez przedstawicieli obu bankéw centralnych w ostatnich
tygodniach. Prezes NBP Glapinski sugerowat na ostatniej konferencji, ze to nie bedzie
miato zadnego znaczenia dla RPP, ktéra zwraca uwage tylko na ,powazne” banki
centralne... Ale po pierwsze coraz wiekszy rozdzwiek miedzy rynkowa percepcja
retoryki NBP (my dostrzegamy miedzy wierszami lekki skret w strone mniej gotebig, ale
to wrazenie chyba nie jest powszechne) a MNB i CNB moze sie w koncu negatywnie
odbi¢ na kursie ztotego (co jeszcze nasili presje na ceny importowane), a po drugie te
,powazne” banki (Fed w szczegdlnosci) tez zaczynajg powoli skreca¢ w strone mniej
gotebiego nastawienia.

Co na rynkach:

o W ubieglym tygodniu, po konferencji prezesa NBP Glapinskiego (oficjalnie
zaprzeczajacej zmianie nastawienia w polityce) ale w szczegdlnosci po posiedzeniu
FOMC (zaskoczenie mozliwoscig 2 podwyzek stép juz w 2023, tapering QE juz od 2022)
EURPLN wzrést dynamicznie o 2,3% do 4,55. Ostabit sie tez forint i korona i to pomimo
oczekiwanych podwyzek stép procentowych przez MNB i CNB. Solidne krajowe dane
makro w najblizszym tygodniu powinny poméc w nieznacznym umocnieniu
ztotego, jednak przy umacniajgcym sie dolarze i coraz bardziej jastrzebim Fed trudno
bedzie EURPLN spas¢ ponizej 4,525 (200 dniowej Sredniej ruchomej).
Srednioterminowy trend rentownos$ci w Polsce jest wcigz w gére ze wzgledu na solidne
lokalne fundamenty oraz coraz bardziej prawdopodobne dalsze wzrosty rentownosci
na rynkach bazowych (dla ktérych kluczowe mogg by¢ m.in. Srodowe odczyty
czerwcowych PMI w strefie euro oraz Niemczech). W nadchodzgcym tygodniu
oczekujemy wzrostu rentownosci 10L powyzej 1,80% i powolnego podazania w
strone 1,90%. 24 czerwca odbedzie sie drugi z dwdch zaplanowanych na czerwiec
przetarg zamiany obligacji organizowany przez Ministerstwo Finanséw.
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Rynek walutowy i stopy procentowej
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Rentownosci polskich obligacji Spready asset swap
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA OSTATN/I/%
W-WA RYNEK SANTANDER ~ WARTOSC
PONIEDZIALEK (21 czerwca)
10:00 PL Produkcja przemystowa \' % r/r 30,4 26,8 44,5
10:00 PL PPI \Y % r/r 5,8 6,8 5,3
WTOREK (22 czerwca)
10:00 PL Produkcja budowlana Y % r/r 1,5 2,7 -4,2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \' % r/r 11,4 12,8 211
14:00 HU Decyzja banku centralnego 22/06/2021 % 09 0,6
16:00 us Sprzedaz domow V % m/m 2,2 -2,7
SRODA (23 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst Vi pkt 63,2 64,4
09:30 DE PMI ustugi \ pkt 55,3 52,8
10:00 EZ PMI przemyst Vi pkt 62,2 63,1
10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 57,5 55,2
14:30 (o4 Decyzja banku centralnego 23/06/2021 0,50 0,25
16:00 Us Sprzedaz nowych domoéw \ % m/m 14 -59
CZWARTEK (24 czerwca)
10:00 DE Ifo \4 pkt 100,0 99,2
10:00 PL Stopa bezrobocia \' % 6,1 6,1 6,3
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \ % r/r 9,1 8,7 11,2
14:30 us Zamowienia dobr trwatych \ % m/m 3,0 -1,3
14:30 us PKB | kw. % k/k 6,4 6,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 412,0
PIATEK (25 czerwca)
14:30 us Wydatki osobiste \ % m/m 03 0,5
14:30 us Dochody osobiste \ % m/m -2,7 -13,1
14:30 us Indeks cen PCE SA \ % m/m 0,6 0,6
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 86,8 86,4

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spofi zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikadji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakdje 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.
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