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Tygodnik ekonomiczny

W oczekiwaniu na dane z rynku pracy USA

Co w gospodarce:

o Natezenie nowych informacji z gtownych gospodarek opadnie w nadchodzacym Wskazniki PMI dla przemystu przetwérczego
tygodniu co da rynkom czas na refleksje nad tym, czego dowiedzieliSmy sie w ostatnich
dniach: Fed zdaje sie przymierza¢ do normalizacji polityki pienieznej, ale robi to matymi
kroczkami i z wyczuciem, inflacja na $wiecie wcale nie odpuszcza - wstepne odczyty za
lipiec wyraznie zaskoczyty w gére, wzrost w Il kw. w USA i Niemczech byt gorszy niz
oczekiwano. Co prawda w pierwszych dniach tygodnia naptywac¢ beda raporty PMI za
lipiec, ale po wstepnych odczytach wiadomo juz czego sie spodziewac - europejski
sektor ustug dzieki dalszemu otwieraniu gospodarek wszedt z impetem w Il kw. za to
pod naporem presji kosztowe] i problemdéw podazowych nastroje w przemysle
przestaly sie juz poprawiac. Druga potowa tygodnia bedzie pod znakiem rynku pracy
w USA - rynki szykuja sie na dalsze odbicie w danych o zatrudnieniu po pozytywnie
zaskakujgcym czerwcu.

strefa euro

o W kraju jedyng publikacja bedzie PMI dla przemystu przetwérczego, ktéry poprzednim 38 1 Niemcy
odczycie ustanowit rekord wszech czaséw. Dobra kondycja europejskiej gospodarki i 34 - Polska
utrzymujace sie problemy z dostawami (ten element tez dziata w gére na wskaZnik 30 i i i i i i .
PMI) powinny zapewni¢ odczyt zblizony do poprzedniego, naszym zdaniem odrobine ¥ ¥ 9 9 2 g 4 d
nizszy. 2 £ 2 2 2z 2 2z £

Po decyzji banku centralnego Wegier o podniesieniu stép o 30 pb gdy rynek myslat o
10-15 pb przyszta kolej na Czechdw. Tamtejszy wiceprezes ostrzegt niedawno, ze
wysoka inflacja jest wiekszym zagrozeniem dla gospodarki niz kolejna fala pandemii i
trzeba sie liczy¢ z podwyzkami stép na kazdym kolejnym posiedzeniu (w czerwcu Czesi
zaczeli zacie$nianie polityki pienieznej od +25 pb).

Zrédio: Markit, Santander

Co na rynkach:

e Brak zaostrzenia tonu przez Fed i rozczarowujgce dane z gospodarki USA wybity
dolarowi z glowy dalsze umocnienie a otworzyly pole do umocnienia walut
wschodzacych. Jednoczesnie wysokie odczyty inflacji za lipiec (m.in. w Polsce 5%,
najwyzej od 20 lat) po tagodniejszym czerwcu sugerujg, ze inflacja ot tak po prostu nie
zniknie. Na przetomie tygodnia globalny klimat wydaje sie wiec bardziej pozytywny dla
ztotego niz tydzien wczesniej. Podobnie negatywne czynniki lokalne stracity na sile
(kolejne dziatania w ramach sporu z Komisjg Europejska dopiero w potowie sierpnia),
wrzesniowe posiedzenie Sadu Najwyzszego jednak moze nie przynies¢ rozstrzygniec
co do kredytéw walutowych, istotnych dla ztotego. Te korzystne warunki wg nas moga
by¢ zburzone przez pozytywne wiadomosci nt. rynku pracy w USA (w pigtkowym
oficjalnym raporcie, ale by¢ moze juz w $rodowym ADP albo raportach ISM). Dlatego w
nadchodzgcym tygodniu spodziewamy sie spadku EURPLN z ryzykiem, ze moze
zabrakna¢ czasu na zejscie nizej niz 4.53 a w przypadku silnych danych z USA na
celowniku moze znowu by¢ 4.60.

Na rynku stopy procentowej wysoka lipcowa inflacja pomogta w odbudowie stawek
FRA. Odczuta jg takze krzywa dochodowosci, ale jej miejsce do wzrostu moze byc
ograniczone przez przygaszone stabszym PKB w Niemczech i USA dochodowosci na
rynkach bazowych. W rezultacie krajowe rentownosci moga by¢ dos$¢ stabilne i
dopiero mocniejsze dane z USA moga umozliwi¢ ich podejscie na dtugim koncu.
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER = WARTOSC
PONIEDZIALEK (2 sierpnia)
8:00 DE Sprzedaz detaliczna w cenach statych W % m/m 2.0 4.2
9:00 PL PMI przemyst Vil pkt 59.0 59.0 59.4
9:55 DE PMI przemyst VI pkt 65.6 - 65.1
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 62.6 - 63.4
16:00 us ISM przemyst VI pkt 60.5 - 60.6
WTOREK (3 sierpnia)
Brak kluczowych publikacji
SRODA (4 sierpnia)
9:55 DE PMI ustugi VI pkt 62.2 - 57.5
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 60.4 - 583
14:15 us ADP zmiana zatrudnienia VI tys. 600 - 692
16:00 us ISM poza przemystem VI pkt 60.2 - 60.1
CZWARTEK (5 sierpnia)
8:00 DE Zamaéwienia w przemysle Vi % m/m 2.0 - -3.7
14:30 (o4 Decyzja banku centralnego % - 0.50%
14:30 us Bilans handlowy VI mld USD -71.5 - -71.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - 400
PIATEK (6 sierpnia)
8:00 DE Produkcja przemystowa \ % m/m 0.9 - -0.3
9:00 (4 Produkcja przemystowa VI % r/r - 253
9:00 HU Produkcja przemystowa \ % r/r - 39.1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VI tys. 926 - 850
14:30 us Stopa bezrobocia VI % 5.7 - 5.9

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 rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji. 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 publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informagji, 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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