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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Czechy kontynuujg podwyzki stép

CNB podniést stopy procentowe drugi raz z rzedu

Ziobro: cztonkostwo w UE nie za wszelkg cene, coraz bardziej kosztowne
EURUSD i EURPLN wzglednie stabilnie, inne waluty regionu mocniej
Rentownosci obligacji ciut nizej na dtugim koricu

Dzisiaj dane o rynku pracy w USA

W przededniu raportu z rynku pracy USA, ktéry naszym zdaniem ma potencjat do
wyznaczenia nowych kierunkéw na rynkach, tanialy obligacje na rynkach bazowych, za to
dos¢ dobrze radzity sobie indeksy giefdowe w Europie i USA. EURUSD do$¢ spokojnie
oczekiwat na nadchodzace dzisiaj dane. Poza tym Bank Angli nie zmienit stop
procentowych i nie podijat decyzji ws. ograniczania skali zakupu aktywow. Wg prognoz
banku inflacja moze doj$¢ pod koniec roku do 4% co w jego uznaniu mogtoby wymagac
pewnego dostosowania polityki pienieznej. Bank zakomunikowat, ze ograniczaniem skali
zakupu aktywéw zajmie sie, gdy gléwna stopa procentowa zostanie podniesiona do 0,50%
(teraz 0,170%), podczas gdy wczesniej wskazywano jako ten prég 1,50%.

Zdaniem tukasza Hardta z RPP juz teraz spetnione sg wszystkie warunki konieczne do
rozpoczecia normalizacji polityki pienieznej, a zaprezentowane w lipcowej projekcji NBP
perspektywy gospodarcze w jego odczuciu domagaty sie reakcji ze strony polityki
pienieznej. Jednoczesnie powtérzy, ze normalizacja polityki powinna zacza¢ sie od
podwyzki stopy rezerwy obowigzkowej, ale wiekszo$¢ Rady uznata inaczej i odrzucita ten
wniosek (w kwietniu i maju), podobnie jak poparty przez Hardta w czerwcu wniosek o
podwyzke stép procentowych o 15pb. Hardt uwaza, ze aktywny program QE nie
przeszkadza w zaciesnianiu polityki pienieznej przy uzyciu stop procentowych wbrew
podejéciu prezesa NBP Adama Glapinskiego, ktéry uwaza, ze skup aktywdéw musi zostac
zakoriczony zanim dojdzie do podwyzek stép.

Minister sprawiedliwosci Zbigniew Ziobro powiedziat w wywiadzie dla Rzeczpospolitej,
ze ,Polska nie moze ulega¢ szantazom UE realizowanym przez TSUE". Stwierdzit, ze
obecnos¢ Polski w UE staje sie coraz bardziej kosztowna i cztonkostwo w Unii nie powinno
by¢ ,za wszelkg cene”. Sugerowat tez, ze akceptacja przez rzad orzeczenia TSUE ws. izby
dyscyplinarnej moze zagrozi¢ stabilnosci koalicji rzagdowej i ze Solidarna Polska nie bedzie
bezwarunkowo popierac¢ Polskiego tadu (m.in. w zakresie polityki energetyczne;j).

EURUSD spedzit czwartek nie oddalajac sie zbytnio od 1,184. Poranne stabsze dane o
niemieckiej produkcji (-1,3% m/m) sprzyjajg spadkowi kursu. Ten kierunek moga
wzmocni¢ po potudniu mocne dane z amerykanskiego rynku pracy, cho¢ inne dane nie
daty jednoznacznego przesfania czego oczekiwa¢ po lipcowych payrolls (raport ADP
zaskoczyt w dot, wskazniki zatrudnienia w indeksach ISM poszty wyraznie w gére).

EURPLN po dojsciu w okolice swojej 100-dniowej sredniej ruchomej nie zdofat juz wczoraj
wyznaczy¢ nizszego dziennego minimum (udawato mu sie to przez poprzednich piec sesji).
Wg nas nad zlotym wisi ryzyko odwracania ostatniego spadku, czemu sprzyjajg m.in.
eurosceptyczne wypowiedzi min. Ziobro, a w przypadku ewentualnej wyraznej aprecjadji
dolara w najblizszym czasie EURPLN za cel moze znéw obrac sobie 4,60.

Pozostate waluty CEE poradzity sobie wczoraj lepiej niz ztoty. EURCZK przesunat sie z
2545 do 25,40 a EURHUF z okolic 354,5 do 353,7. Narodowy Bank Czech zdecydowat
wczoraj o podniesieniu gtdwnej stopy procentowej o 25pb do 0,75%, tyle ile oczekiwat
rynek (oprécz tego stopa lombardowa wzrosta o 50pb do 1,75% a depozytowa pozostata
na 0,05%). To juz druga z rzedu podwyzka stép w Czechach w tym cyklu (czerwcowa
réwniez wyniosta 25pb). Bank centralny Czech podnidst swojg prognoze wzrostu na
2021 1.2 1,2% do 3,5% (2022 4,1% wobec 4,3% poprzednio) i prognoze inflacji na 2021 r.
7 2,7% do 3% (2022 2,8% wobec 2,4% poprzednio). Prezes CNB Jiri Rusnok zapowiedziat
gotowo$¢ do podnoszenia stép po 25pb na wszystkich pozostatych posiedzeniach w
2021 r. co nie zagrozi ozywieniu a pomoze sprowadzi¢ inflacje do celu w trakcie 2022 r.
Dodat, ze na wczorajszym posiedzeniu niektorzy cztonkowie byli bardziej sktonni niz
poprzednio poprze¢ podwyzke o 50pb. W Czechach zobaczyliSmy tez wczoraj
przebijajace oczekiwania dane o sprzedazy detalicznej. Rubel pozostat przy 73,1.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki FRA podeszty o dalsze 2-4pb, podobnie
jak kontrakty IRS do 4 lat (dalsza cze$¢ krzywej byta stabilniejsza). Z kolei na srodku i diugim
koncu krzywej obligacyjnej zobaczylismy deliaktny spadek rzedu 2pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5469 CZKPLN 0.1788
USDPLN 3.8450 HUFPLN* 1.2708
EURUSD 1.1825 RUBPLN 0.0526
CHFPLN 4.2357 NOKPLN 0.4354
GBPPLN 5.3509 DKKPLN 06113
USDCNY 6.4636 SEKPLN 0.4457
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05/08/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5348 4.5602 4.5469 4.5449 4.5555
USDPLN  3.8316  3.8549  3.8422 3.8396 3.8485
EURUSD  1.1826 1.1857 1.1834 1.1837 -
Rynek stopy procentowej 05/08/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.49 0
DS0726 (5L) 112 1
DS0432 (10L) 1.75 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) pb)
1L 0.53 6 0.16 1 -0.54 1
2L 0.88 9 0.28 2 -0.50 0
3L 1.10 8 0.50 4 -0.47 0
4L 1.27 8 0.67 5 -0.43 1
5L 1.39 6 0.81 5 -0.39 0
8L 1.55 3 1.10 5 -0.23 0
10L 1.68 5 1.23 4 -0.11 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 0
T/N 0.10 0
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.27 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.25 3
3x6 043 4
6x9 0.62 7
9x12 0.80 7
3x9 0.50 4
6x12 0.73 8

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 46 0 225 -1
Francja 9 0 34 -1
Wegry 55 0 335 1
Hiszpania 30 0 71 -3
Wiochy 43 0 103 -3
Portugalia 20 0 60 -3
Irlandia 11 0 40 -1
Niemcy 8 0 - -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PIATEK (6 sierpnia)

9:00 cz Produkcja przemystowa Vi % r/r - - 253
9:00 HU Produkcja przemystowa \l % r/r - - 39.1
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem VII tys. 926 - - 850
14:30 us Stopa bezrobocia VII % 5.7 - - 5.9

Zrédto: 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 krajéw, chyba Ze istniejqce 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 Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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