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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Prognozy NBP w gore

C

0 w gospodarce:

W najblizszym tygodniu opublikowane zostanie sporo danych dotyczacych inflacji, w
tym z Polski. Spodziewamy sie potwierdzenia spadku krajowej inflacji CPI do 4,4% w
czerwcu z 4,7% w maju, zgodnie ze wstepnym odczytem. Z kolei inflacja bazowa
prawdopodobnie spadta do 3,6% z 4,0% i moze by¢ najnizej od roku. Naszym zdaniem
inflacja CPI nie bedzie sie juz dalej obnizata w kolejnych miesigcach i do korica roku
moze oscylowac wokdt 4,5%. Poza tym poznamy tez odczyty inflacyjne z Czech, USA,
Niemiec i strefy euro. Prognozy sugeruja lekkie ostabienie presji inflacyjnej.

W  Polsce opublikowane zostang tez szczegély Projekcji Inflacyjnej NBP.
Najwazniejsze liczby juz znamy: prognoza CPl na 2021 r. wzrosta do 4,1% z 3,1%, a na
2022 r. do 3,3% z 2,8%. Z kolei prognozy PKB podskoczyty do 5,0% z 4,1% w 2021 r. i
pozostaty bez zmian na 5,4% w 2022 r. W ostatnich miesigcach RPP powoli zmienia
kurs w kierunku bardzie] jastrzebiej polityki i zmiana prognoz NBP uzasadnia ten
kierunek. Dzisiaj odbedzie sie konferencja prezesa NBP Adama Glapiriskiej, na ktérej
mozemy poznac nowe wskazéwki odnosnie do tego tematu.

Ponadto dane z gospodarki: z Polski tylko bilans ptatniczy, ktéry naszym zdaniem
pokaze dalszy mocny wzrost obrotéw handlu zagranicznego i lekki spadek nadwyzki
obrotéw biezacych. Za granicg natomiast dane o produkcji przemystowej i sprzedazy
detalicznej w strefie euro i w USA oraz amerykanskie dane o optymizmie
konsumentéw (indeks Michigan). Ostatnio dane gospodarcze z Niemiec raczej
zaskakiwaly w dot, co zaczeto wsréd inwestoréw budzi¢ obawy co do trwatosci
ozywienia, wiec pewnie uwaznie bedg oni obserwowal zachowanie danych z strefy
euro, w szczegélnosci na tle danych z USA.

Co na rynkach:

Krajowe dane prawdopodobnie nie bedg zbyt istotne z punktu widzenia rynkdw,
wazniejsze mogg by¢ dane ze Swiata, przede wszystkim w kontekscie trenddéw
inflacyjnych, tempa odbicia gospodarczego oraz réznicy wzrostu w Europie i w USA.
Stabsze dane makro moglyby da¢ pozywke pojawiajgcym sie ostatnio tezom o
spowolnieniu wzrostu przy wysokiej inflacji (stagflacja), co sprzyjatoby nizszym
rentownosciom. Natomiast krotki koniec krzywej moze utrzymywal sie na
podwyzszonym poziomie ze wzgledu na wzrastajgce oczekiwania na podwyzke stép
procentowych w Polsce.

Ostatnie dni nie byly korzystne dla walut regionu, m. in ze wzgledu na rosnace ryzyko
zablokowania Wegrom $rodkéw unijnych (pisat o tym np. Politico). Ten czynnik nadal
bedzie obecny w najblizszym czasie, wiec raczej nie spodziewamy sie wyrazniejszego
umocnienia ztotego. Jesli dane z USA dalej beda mocne, a z Europy bedg zaskakiwac w
dot, to moze to by¢ niekorzystne dla krajowej waluty.
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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PONIEDZIALEK (12 lipca)

PL Projekcja inflacyjna NBP

WTOREK (13 lipca)

08:00 DE Inflacja W % m/m - 0.4
09:00 (o4 Inflacja VI % r/r 2.7 2.9
14:30 Us Inflacja \4 % m/m 0.5 0.6
SRODA (14 lipca)
11:00 EZ Produkcja przemystowa V % m/m - 0.8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych \' min € 1317 1061 1740
14:00 PL Bilans handlowy Vv min € 1015 831 1289
14:00 PL Eksport \' min € 23000 22801 23386
14:00 PL Import \ min € 21482 21970 22097
CZWARTEK (15 lipca)
10:00 PL Inflacja Vi % r/r 4.4 4.4 4.7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 350.0 364.0
14:30 us Indeks Philly Fed VI 294 30.7
15:15 Us Produkcja przemystowa SA Vi % m/m 0.6 0.9
PIATEK (16 lipca)
11:00 EZ HICP Vi % r/r - 1.9
14:00 PL Inflacja bazowa Vi % r/r 3.7 3.6 4.0
14:30 us Sprzedaz detaliczna VI % m/m -0.1 -1.3
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 86.5 85.5

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
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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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 obowiqzuje ochrona
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