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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Wiekszo$¢ wskaznikow PMI w doét w lipcu

Lipcowe raporty PMI sygnalizujg ostabienie zamdwien i produkcji na $wiecie

W polskim przemysle utrzymuje sie silna presja na faricuchy dostaw i presja kosztowa
Ztoty coraz mocniejszy, EURUSD nie cofa sie po ubiegtotygodniowym wzroscie
Rentownosci obligacji na $wiecie w dét

Zestaw lipcowych wskaznikéw PMI zawierat pozytywne akcenty, jak poprawa w strefie euro, w
tym w Niemczech, wzgledem wstepnych odczytéw, ale tez negatywny przekaz z Azji — tamtejsze
gospodarki rozwijajgce sie zasygnalizowaly spadek nowych zamdwier i biezacej produkcji za
sprawg ataku koronawirusa. Wskaznik dla Chin spadt z 51,3 pkt do 50,3 pkt (oczekiwano 51,0)
przy czym wskaznik zatrudnienia utrzymat sie dos$¢ wysoko i nieco zmniejszyly sie presje
cenowe. Podobny obrazek zobaczyliémy pézniej w raporcie z USA (przemystowy wskaznik ISM),
przy czym tam skfadnik opisujgcy zatrudnienie wzrdst nawet istotnie ponad 50 pkt. W
poniedziatek doszto do znacznego umocnienia obligacji na rynkach bazowych, na gietdach
przewazaty wzrosty a cena ropy spadfa o ponad 3%.

Wskaznik PMI dla polskiego przemystu spadt w lipcu do 57,6 pkt po tym jak w czerwcu
ustanowit nowy record 59,4 pkt. Do spadku przyczynity sie wszystkie kategorie poza czasem
dostaw, a w szczegélnosci stabsze nowe zamdwienia i biezgca produkcja. Mimo to nie osfabta
presja na tarcuchy dostaw - czasy dostaw byty rekordowo wysokie a aktywnos$¢ zakupowa firm
blisko najwyzszych poziomdéw w historii. W rezultacie utrzymata sie silna presja kosztowa.
Raport PMI wspomina, ze oczekiwania co do przysztej produkcji byty wcigz pozytywne, ale
miara ta byta najnizsza od trzech miesiecy, czesciowo przez problemy z dostawami. W polskim
przemysle utrzymujg sie tarcia po stronie podazy i presja kosztowa, ale popyt wyglada na
dostatecznie silny, zeby ekspansja gospodarcza mogta by¢ kontynuowana.

Kwartalna ankieta kredytowa NBP wsrdd bankéw dziatajgcych w Polsce wykazata, ze Il kw.
doszto do wyraZznej poprawy popytu na kredyt dtugoterminowy ze strony duzych firm i
krétkoterminowy kredyt w MSP. Stat za tym szeroko odczuwany wéréd bankéw wzrost
zapotrzebowania na finansowanie srodkéw trwatych (wskaznik najwyzej od 2015 r., jego
poziom sugeruje odbicie inwestycji o ok. 15% r/r) i finansowanie zapaséw i kapitatu
obrotowego. Wskazniki popytu na kredyty mieszkaniowe i kredyty konsumpcyjne réwniez
okazaty sie w Il kw. bardzo wysokie (I kw. tez byt pod tym wzgledem dobry) - banki wskazaty
jako przyczyne rosnaca ochote na zakupy débr trwatego uzytku oraz poprawe sytuacii
gospodarczej gospodarstw domowych. Silnie stymulujgco na popyt na kredyt hipoteczny
dziataty tez przewidywania co do sytuacdji na rynku mieszkaniowym. Na lll kw. banki widzg
dalszg solidng poprawe popytu na kredyt we wszystkich segmentach oprécz kredytéw
mieszkaniowych, planujg poluzowa¢ w tym okresie polityke kredytowg wobec MSP oraz w
zakresie kredytéw konsumpcyjnych.

Eugeniusz Gatnar z RPP uwaza, ze wzorem Czech i Wegier Polska powinna rozpoczac
podnoszenie stép procentowych, w pierwszym ruchu o 15pb. Ocenit, ze zaczat sie juz proces
spirali cenowo-pfacowej i mamy ryzyko odkotwiczenia oczekiwan inflacyjnych. W jego odczuciu
nalezy wyzszymi stopami ostabi¢ te konsekwencje wysokiej inflacji, przy czym powrdt
gospodarki na tory sprzed pandemii pozwala na rozpoczecie ostroznej normalizacji polityki
pienieznej. Z kolei Grazyna Ancyparowicz uznata, ze pospiech z podwyzszaniem stép bytby
teraz kolosalnym btedem, mozna by o tym pomysle¢ najwczesniej w pazdzierniku lub
listopadzie.

EURUSD poruszat sie w tym samym zakresie co w pigtek i zamknat na podobnym poziomie, w
okolicy 1,187.

EURPLN zaczat obniza¢ sie po publikacji przedpotudniowego zestawu wskaZnikéw

koniunktury, skala spadku byta skromna, ale kurs spedzit kawatek sesji ponizej najnizszego
poziomu z pigtku i naszym zdaniem jest jeszcze troche przestrzeni do spadku.

Pozostate waluty CEE nieznacznie sie umocnity. EURCZK przez chwile byt nawet ponizej
lipcowego minimum wyznaczonego w ubiegly czwartek a EURHUF przesunat sie z 357,5 na
356,5 w czym pomogt dalszy wzrost krajowego wskaZnika PMI, gdy rosyjski i polski spadty dos¢
wyraznie a czeski w mniejszym stopniu. USDRUB mimo stabych danych i spadku ceny ropy
przeszedt ponizej 72,9 - poziomu, na ktérym zatrzymat sie w pigtek jego spadek.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownos¢ 10L obligacji spadta o ok. 4pb. Ruch
najwyrazniej nie miat zwigzku z wyceng podwyzek stép w Polsce, bo FRA9x12 pozostat przy
0,65%, czyli ok. 20pb wyzej niz tydzier wczesniej. Stato sie to natomiast przy ruchu UST o 6-
7pb, ponizej 1,17%, a niemieckich obligacji o 2pb do -0,48%. Na krzywej IRS spadek srodka i
diugiego konca wynidst ok. 2pb za to stawka 2L zaczeta sie stabilizowac ok. 20pb wyzej niz
tydzien wczesniej.
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Przemystowe wskazniki PMI
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5588 CZKPLN 0.1787
USDPLN 3.8383 HUFPLN* 1.2645
EURUSD 1.1876 RUBPLN 0.0527
CHFPLN 4.2396 NOKPLN 0.4345
GBPPLN 53329 DKKPLN 0.6131
USDCNY 6.4627 SEKPLN 0.4465
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/08/2021
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5496 4.5702 4.5674 4.5560 4.5611
USDPLN  3.8271 3.8518  3.8476 3.8370 3.8377
EURUSD 1.1862  1.1896  1.1870 1.1871 -
Rynek stopy procentowej 02/08/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.44 -1
DS0725 (5L) 1.04 -3
DS1030 (10L) 1.67 -4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.43 0 0.15 1 -0.54 0
2L 0.76 -2 0.25 1 -0.50 0
3L 1.01 0 0.43 3 -0.47 -1
4L 1.21 -2 0.60 3 -0.42 0
5L 1.35 -3 0.74 -3 -0.38 -1
8L 1.55 -4 1.06 4 -0.21 -1
10L 1.66 -3 1.20 4 -0.09 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
T/N 0.10 0
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
Y 0.26 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.23 0
3x6 0.33 0
6x9 0.49 -1
9x12 0.68 0
3x9 0.43 -2
6x12 0.60 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 47 0 215 -2
Francja 9 0 35 -1
Wegry 55 0 337 -2
Hiszpania 30 0 72 -1
Wiochy 43 0 106 -3
Portugalia 21 0 62 -2
Irlandia 11 0 39 -1
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (30 lipca)
09:00 cz PKB SA I kw. % r/r 8.9 7.8 2.4
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 4.7 4.6 5.0 4.4
10:00 DE PKB WDA I kw. % r/r 9.6 9.2 -3.1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % r/r 2.0 2.2 1.9
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 13.2 13.7 -1.3
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vi % 7.9 7.7 8.0
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0.6 1.0 -0.1
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m -0.5 0.1 -2.2
14:30 us Indeks cen PCE SA \4 % m/m 0.6 0.5 0.5
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 80.8 81.2 80.8
PONIEDZIALEK (2 sierpnia)
8:00 DE Sprzedaz detaliczna, ceny state \ % m/m 2.0 - 4.2 4.6
9:00 PL PMI przemyst Vil pkt 59.0 59.0 57.6 59.4
9:55 DE PMI przemyst VIl pkt 65.6 - 65.9 65.1
10:00 EZ PMI przemyst VIl pkt 62.6 - 62.8 63.4
16:00 us ISM przemyst VIl pkt 60.5 = 59.5 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 - - 58.3
1415 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 Zamowienia w przemysle VI % m/m 2.0 - - -3.7
14:30 (4 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 VI % m/m 0.9 - - -0.3
9:00 cz Produkcja przemystowa VI % r/r - - 253
9:00 HU Produkcja przemystowa VI % r/r - - 39.1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VII tys. 926 - - 850
14:30 us Stopa bezrobocia VII % 5.7 - - 5.9

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakcji,
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 ktérgkolwiek spotkg
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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