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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
W kraju CPI, za granicg wysyp danych

Co w gospodarce:

e Kalendarz w nadchodzacym tygodniu, przeciwnie niz w mijajacym, bedzie relatywnie
pusty w kraju - w czwartek poznamy wstepny odczyt lipcowej inflacji, rynek oczekuje
4,7% r/r, my 4,5% r/r, po 4,4% w czerwcu. Natomiast za granicg sporo istotnych
publikacji i wydarzen. Wstepny PKB za Il kw. publikujg m.in. USA (czwartek) a takze
strefa euro, Niemcy oraz Czesi (piatek). Lipcows inflacje publikujg Niemcy (czwartek) a
takze strefa euro oraz USA (pigtek, indeks cen PCE). Poza tym poznamy wskazniki
koniunktury w Niemczech (poniedziatek, IFO) oraz strefie euro (czwartek, ESI), USA
(piatek, indeks Michigan). O stopach procentowych decydujg banki centralne Wegier
(wtorek, oczekiwane 10-15 pb podwyzki) oraz USA ($roda, bez zmian). Ponadto m.in.
dalsze dane z rynku nieruchomosci USA (poniedziatek, sprzedaz nowych domow;
czwartek, niezakonczona sprzedaz domaéw), oraz rynku pracy w strefie euro (pigtek).

Co na rynkach:

e Dolar zaczat sie umacnia¢ wzgledem innych walut od poczatku czerwca, a dynamicznie
od potowy czerwca, i od tego czasu nie nastapita istotna korekta, co wg nas $wiadczy o
wysokim prawdopodobieristwie kontynuacji trendu. Ztoty nie potrzebuje jednak
mocnego dolara by sie ostabia¢: gotebi NBP, gorszy odczyt rachunku obrotéw
biezacych, eskalujacy konflikt z UE o praworzadnos¢ (brak ustosunkowania sie Polski
do decyzji TSUE do 16 sierpnia skutkowac bedzie natozeniem kar finansowych) a takze
zblizajacy sie wolnymi krokami termin rozprawy Sadu NajwyZszego (2 wrzesnia) na
ktérym wyznaczona zostanie linia orzecznictwa w/s kredytéw frankowych powodujg
ostrozno$¢ inwestorow. W nadchodzgcym tygodniu EURPLN pozostanie w
przedziale 4.55-4.60 z ryzykiem wybicia w gére.

Na rynku stopy procentowej wprawdzie kontrakty FRA odrobity ok 2/3 spadkdw, ktére
wystapity po gotebiej konferencji prasowej prezesa NBP Adama Glapiriskiego 16 lipca,
niemniej rentownosci obligacji sg wcigz przytrzymywane nizej przez niskie rentownosci
na rynkach bazowych a takze zblizajaca sie sporg zapadalno$¢ obligacji (PS0721) na
11.7mld zt w kolejnym tygodniu. Dzisiejsza aukcja Ministerstwa Finanséw planowana
na maksymalnie 6.5mld zt moze sytuacje jedynie zatagodzi¢. Tym samym mimo, ze ze
wzgleddéw fundamentalnych wcigz oczekujemy wyzszych rentownosci do konca roky,
to w przysztym tygodniu oczekujemy tylko delikatnych wzrostéw rentownosci z
tytutu odbicia po dynamicznych spadkach w kierunku 1.60%-1.65% dla 10L.
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER = WARTOSC
PONIEDZIALEK (26 lipca)
10:00 DE Ifo VI pkt 102.0 101.8
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \ % m/m 4.0 -5.9
WTOREK (27 lipca)
DE Sprzedaz detaliczna \ % m/m 1.8 4.2
14:00 HU Decyzja banku centralnego 27/07/2021 % 1.0 0.9
14:30 us Zamowienia débr trwatych VI % m/m 2.1 2.3
16:00 us Conference Board Konsumenci VI pkt 124.0 1273
SRODA (28 lipca)
20:00 Us Decyzja FOMC 28/07/2021 0.25 0.25
CZWARTEK (29 lipca)
11:00 EZ ESI VI pkt 118.7 117.9
1400 DE Inflacja HICP Vil % m/m 0.4 0.4
14:30 us PKB I kw. % k/k 83 6.4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 419.0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw \ % m/m 1.0 8.0
PIATEK (30 lipca)
09:00 cz PKB SA I kw. % r/r - 2.4
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 4.7 4.5 4.4
10:00 DE PKB WDA I kw. % r/r 9.6 -3.1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % r/r 2.1 1.9
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 13.3 -1.3
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vi % 7.9 7.9
14:30 us Wydatki osobiste \ % m/m 0.6 0.0
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m -0.7 -2.0
14:30 us Indeks cen PCE SA \ % m/m 0.7 0.4
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 80.8 80.8

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i

nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, 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 gwarancji 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 spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikacji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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