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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Stabe dane z zagranicy, ztoty znowu traci

Staby niemiecki wskaznik Ifo i sprzedaz nowych doméw w USA

Duze straty ztotego mimo stabnacego dolara

PrzejSciowy spadek rentownosci w Polsce i na rynkach bazowych

Dzi$ decyzja ws. stop na Wegrzech, w USA nastroje konsumentéw i zamoéwienia

Cho¢ w pierwszych godzinach poniedziatkowego handlu dochodowosci na rynkach
bazowych byly znacznie nizej niz podczas pigtkowego popotudnia to na tym analogia z
poczatkiem ubiegtego tygodnia sie skonczyta. Tym razem ruch na dochodowosciach
szybko zaczat by¢ odwracany, na gietdach wystapity lekkie wzrosty zamiast dotkliwych
spadkdéw widzianych tydzien wczesniej. Dzienny spadek cen barytki ropy wyniost ok. 1
USD wobec niemal 5 USD w poniedziatek 19 lipca. Dolar wyraznie tracit na sile (EURUSD
przeszedt powyzej 1,18). Po solidnych wstepnych odczytach PMI za lipiec z Europy w
pigtek, w poniedziatek zobaczyliSmy indeksy z Japonii pokazujgce pogorszenie nastrojow
zaréwno w przemysle jak i ustugach (produkcja i zamdwienia najstabsze od okoto pét
roku w zwigzku nowymi restrykcjami pandemicznymi w kraju, przy wcigz silnej presji
kosztowe] na firmy). Wskaznik Ifo dla Niemiec spadt w lipcu wbrew oczekiwaniom na
wzrost — wyraZznie cofnat sie wskaZznik oczekiwan, natomiast wskaZnik biezacej sytuacji
poprawit sie w mniejszym stopniu niz oczekiwano. Kolejny miesigc z rzedu sprzedaz
nowych doméw w USA wyraZnie rozczarowata - w czerwcu po spadku o niemal 8% m/m
doszto do kolejnego, 0 6,6% podczas gdy rynek liczyt na 4-procentowe odbicie.

Eryk ton z RPP wyrazit opinie, Ze stopy procentowe mogg pozosta¢ w miejscu przez
dtuzszy czas wskutek znacznego stopnia niepewnosci w gospodarce. ton wolatby
unikna¢ zwiekszania kosztu kredytu i kosztu obstugi dtugu publicznego, bo te utrudnityby
wychodzenie z dotka gospodarczego. Dopiero bardzo mocne przekonanie o zazegnaniu
ryzyka gospodarczego zwigzanego z pandemig dafoby Radzie swobode rozwazania
podwyzek stép.

Ministerstwo Finanséw pokazato projekt ustawy wprowadzajgcej zmiany podatkowe
zapowiedziane w ramach Polskiego tadu. Roczny koszt programu dla systemu
finanséw publicznych oszacowano na 8,5 mld zt, w tym dla budzetu centralnego na 7,2
mld zt, dla samorzadéw na 13,7 mld z}, podczas gdy NFZ zyska 12,4 mid zt. 6 mld zt na
pokrycie tego kosztu ma pochodzi¢ z dalszego uszczelnienia systemu podatkowego.

EURUSD zaczat tydzien od wzrostu powyzej 1,18. Podczas sesji nie byto préb
wyznaczenia nowego nizszego dotka. W tym tygodniu przed nami jeszcze wiele waznych
danych z USA i Europy (m.in. dotyczacych PKB i inflacji) mogacych wptynac na te pare
walutowa. Naszym zdaniem bedg one co najmniej ogranicza¢ wzrost EURUSD, jesli nie
kierowac go z powrotem ponizej 1,18.

EURPLN pokazat w poniedziatek wyrazny wzrost w okolice 4,595 anulujgcy niemal cate
umocnienie zfotego z drugiej potowy ubiegtego tygodnia. Dokonato sie to podczas
wyraznej deprecjacji dolara, ktéra otworzyta droge do umocnienia wielu walutom
wschodzacym, w tym w naszym regionie.

Z pozostatych walut regionu EURHUF po przebiciu sie gére przez 360 na koniec
ubiegtego tygodnia w poniedziatek gfadko przeszedt powyzej 362, cho¢ samo zamkniecie
wypadfo nieco nizej. Dzi$ posiedzenie wegierskiego banku centralnego, ktére ma przynies¢
podwyzke stop rzedu 10-15 pb. Warto odnotowa¢, ze podobnej stabosci jak ta, ktéra
dotkneta wczoraj ztotego i forinta, nie wida¢ byto na CZK i RUB. Pierwsza z walut tylko
przejsciowo tracita do euro 0,2%, druga ok. 0,8% do dolara, by na koniec dnia wréci¢ mniej
wiecej do poziomdw z pigtkowego zamkniecia.

Na krajowym rynku stopy procentowej zachowanie dlugiego konica krzywej
dochodowosci odpowiadato temu co obserwowali$my na rynkach bazowych - najpierw
istotny spadek a potem odwracanie tego ruchu przez reszte dnia. W przypadku polskich
papieréw rzgdowych oznaczato to chwilowe zejscie ponizej 1,50%, ale powrdét w okolice
1,54% na koniec dnia roboczego, podczas gdy 10L UST przejsciowo spadt o 6pb a Bund
0 2-3 pb. PrzejSciowy spadek wystapit tez na krzywej IRS. BGK zapowiedzial, ze w $rode
28 lipca bedzie sprzedawat obligacje covidowe FPC0328 i FPC0631 warte co najmniej 1
mld zt.
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Wskazniki nastrojéw biznesowych dla Niemiec
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480

EURPLN 45953 CZKPLN 0.1781 —EURPLN. ——USDPLN

USDPLN 3.8953 HUFPLN* 12584 485 1

EURUSD 11795 RUBPLN 0.0528 450 |

CHFPLN 4.2506 NOKPLN 0.4409

GBPPLN 5.3789 DKKPLN 0.6146 4.35 4

USDCNY 6.4792 SEKPLN 0.4508
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 26.07.2021 405 -

min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45749 45059 45780  4.5921 4.5858 3.90 1
USDPLN  3.8813 39017  3.8862 3.8883 3.8915 375 |
EURUSD  1.1765 1.1817 11777 1.1808 -
3.60 I T T T — T T . . :

Rynek stopy procentowej 26.07.2021 f 2 = &8 E 2 2 T T 8 8 8 =

Obligacje na rynku miedzybankowym S N o o © & Y 2 - 9 g <
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.37 1 Rentownosci obligacji skarbowych
gg?g;g (5L) 1.04 -3 2.10 — ol —— 5 ——q0L
(10L) 1.54 -2 190 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 110 1
1L 033 -1 0.17 0 -0.54 0 090 -
2L 0.59 -2 0.28 0 -0.49 0 070 -
3L 0.85 -1 0.48 1 -0.45 0
aL 1.04 0 066 1 -0.40 0 050 1
50 118 -1 0.81 1 034 1 030 1
8L 1.43 -1 1.13 1 -0.17 1 0.10 4
10L 1.55 0 1.28 2 -0.04 2 -0.10 E E ;_—‘:-,) g g E _é g g g g g ;g.
N S e g ¢ ] Y 2 T 2 & <
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 0.70 4
W 010 0 065 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLNFRA 6X9
2w 0.16 0 0.60 -
™ 0.18 0 0.55 -
ELY 021 0 050 1
6M 0.25 0 045
1Y 026 0 040
0.35 1
0.30
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 0.25 1
Termin . Zmiana 020 1 e
% 0.15 -
(pb) 040
1x4 0.21 0 005 |
o 058 ; ‘

- ; 2 5 5 &8 &8 T T ¥ ® § § § £
9x12 049 1 € ® 8 5 S 3 § &5 2 4 g ¢°
3x9 0.30 1
6x12 0.44 1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es W
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana 300 W
(pb) (pb)

Po\skg 46 0 195 -2 250 |

Francja 9 0 34 1

Wegry 55 0 326 0

Hiszpania 30 0 70 1 200 1

Wiochy 44 0 105 1

Portugalia 21 0 62 1 150

Irlandia 11 0 39 1
Niemcy 8 0 - - 100 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 Ww
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia f E E g E ;§= =§= g g ﬁ ﬁ g ;9-
B N g © R Y 2 - e g -

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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CZAS PROGNOZA REAI;I\ZACJ OSTATNIA
KRA LGS OKRES SANTANDE WARTOSC
W-WA RYNEK R *
PIATEK (23 lipca)
09:30 DE PMI przemyst Vil pkt 64.1 65.6 65.1
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 59.5 62.2 57.5
10:00 EZ PMI przemyst Vil pkt 62.5 62.6 63.4
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 59.3 60.4 58.3
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 6.0 6.0 5.9 6.1
PONIEDZIALEK (26 lipca)
10:00 DE Ifo Vil pkt 102.4 100.8 101.7
16:00 us Sprzedaz nowych domdéw VI % m/m 4.0 -6.6 -7.8
WTOREK (27 lipca)
DE Sprzedaz detaliczna Vi % m/m 1.8 - 4.6
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 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 - 127.3
SRODA (28 lipca)
28/07/202
20:00 Us Decyzja FOMC 1 0.25 - 0.25
CZWARTEK (29 lipca)
11:00 EZ ESI Vil pkt 118.7 - 117.9
14:00 DE Inflacja HICP VI % 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 domow \ % m/m 1.0 - 8.0
PIATEK (30 lipca)
09:00 cz PKB SA I kw. % r/r - - -2.4
10:00 PL Inflacja Vi % r/r 4.7 4.5 - 4.4
10:00 DE PKB WDA 11 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 11 kw. % r/r 13.3 - -1.3
11:00 EZ Stopa bezrobocia \ % 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 VI % m/m 0.7 - 0.4
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 80.8 - 80.8

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakdji 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikadji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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 publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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