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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Mocne dane z rynku pracy USA

Mocne dane z rynku pracy USA wspierajag dolara oraz rentownosci na rynkach
bazowych

Ztoty traci, zachowuije sie gorzej niz pozostate waluty regionu

IRS oraz rentownosci obligacji wyzej

Dzisiaj czerwcowe dane o niemieckiej inflacji

Dane z amerykanskiego rynku pracy w pigtek okazaly sie duzo lepsze od oczekiwan
pomimo obaw o wplyw na rynek pracy nowego warianta wirusa. Zatrudnienie poza
rolnictwem wzrosto w lipcu 0 943 tys., przebijajac oczekiwania o 73 tys. Co wiecej, odczyt z
poprzedniego miesigca zostat zrewidowany w gore o 88 tys. Spadfa tez stopa bezrobocia -
do 54% z 5,9% miesigc wczesniej i wzgledem oczekiwan na poziomie 5,7%. W Europie
dane nie byly tak pozytywne - niemiecka produkcja przemystowa w czerwcu spadfa do
-1,3% m/m wobec oczekiwan na poziomie 0,5%, przy znacznej rewizji w dét (-0,5pp) odczytu
z poprzedniego miesigca. W odpowiedzi na dane rentownosci UST wzrosty o 5pb do 1,28%,
Bunda o 3pb do -0,46%, o ok 0,5% umocnit sie dolar, zloto staniato 0 2,3%, a gietdy w USA i
Europie wzrastaty. Cena ropy nie ulegta zmianie.

Eryk ton z RPP dostrzega pozytywne strony dojscia inflacji do 5%. Jego zdaniem to
przejaw budzenia sie popytu (co warto odnotowac w kontekscie twierdzen prezesa NBP, ze
inflacja nie ma absolutnie charakteru popytowego), wychodzenia z pandemicznej zapasci a
jednoczesnie nie jest to zjawisko groZzne dla gospodarstw domowych z uwagi na szybki
wzrost ptac. Niepokdj budzitaby u niego deflacja jako sygnat nieradzenia sobie gospodarki.
W odniesieniu do preferowanego terminu podwyzek stop ton przede wszystkim chce
poczekac az widoczny bedzie w danych wptyw czwartej fali koronawirusa i dostepna bedzie
listopadowa projekcja. Co do programu zakupu aktywdw ton uwaza, ze nalezy zachowac
elastycznos¢ i rozmiar dziatart dostosowywac¢ do stanu gospodarki. Jerzy Kropiwnicki z
RPP z kolei uwaza, ze biorac pod uwage ukfad sit w Radzie podwyzka stép procentowych
moze nastapi¢ najwczesniej w listopadzie, pierwszy ruch nie powinien by¢ wiekszy niz 15pb,
a przed zmiang stép nalezy zakonczy¢ operacje skupu aktywdw przez NBP. Kropiwnicki nie
odpowiedziat wprost czy poprze podwyzke, ale stwierdzit, ze jedno zdaniem juz ostatnia
obnizka w maju 2020 ,byta bardzo watpliwa". Inflacja na poziomie 5% jest jego zdaniem
alarmujaca, ale trzeba zwracac uwage na jej trwatos¢, strukture i oczekiwania inflacyjne.

EURUSD spadt w pigtek do 1,1770, o ponad 0,5% po mocnych danych z amerykanskiego
rynku pracy, a dzisiaj rano jest blisko 1,1762. O losie kursu w krétkim okresie zadecyduje
to czy uda mu sie przetama¢ poziom 1,1755, ktéry w drugiej potowie lipca stanowit
istotne wsparcie dla kursu.

EURPLN wzrést w pigtek o 0,4% do 4,561, a USDPLN o 0,9% do 3,875 po tym jak
mocniejsze dane z USA umocnity dolara. Ztoty zachowat sie gorzej niz waluty regionu - na
przestrzeni tygodnia jego kurs nie ulegt zmianie (korona i forint umocnity sie). Wedtug nas w
tym tygodniu kurs EURPLN podgzy w kierunku 4,60 gdyz ani czynniki lokalne (tarcia w
koalicji, ryzyko dalszego konfliktu z UE, gotebi NBP) ani globalne (mozliwe dyskusje nad
zacie$nianiem amerykanskiej polityki pienieznej na zblizajgcym sie pod koniec sierpnia
sympozjum ekonomicznym w Jackson Hole) nie beda wspieraty ztotego w najblizszym
czasie.

Pozostate waluty CEE EURHUF i EURCZK w pigtek nie ulegly znacznym zmianom (353,0
oraz 25,40) niemniej na przestrzeni przesztego tygodnia spadty o odpowiednio 1,6% oraz
0,4%. Pomagaly w tym na pewno podwyzki stép procentowych ale tez mocne dane -
czerwcowa produkcja przemystowa pobita oczekiwania zaréwno na Wegrzech 18,6% r/r
vs 17,5% jak i w Czechach 11,4%r/r vs 8,3%. Koszyk rubla nie zmienit sie na przestrzeni
tygodnia a USDRUB w pigtek wzrést do 73,4 gtdwnie ze wzgledu na umacniajacego sie
dolara.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS podazaty za wzrostami rentownosci
na rynkach bazowych, krzywa IRS wzrosta od ok 5pb na krétkim koricu krzywej (2L do
0,91%) do ok 7pb na dtugim koncu krzywej (10L do 1,71%). Wzrosty réwniez rentownosci
obligadji, niemniej jedynie na Srodku (5L do 1,13%, o 3pb) oraz diugim koricu krzywej (10L
do 1,80%, o 5pb). W tym tygodniu oczekujemy dalszych wzrostéw rentownos¢i w kierunku
1,85-1,90% oraz poszerzenia spreadu ASW (dla 10L do +15pb, o 5pb). Spread do Bunda
wyniost 225pb i znajduje sie w trendzie wzrostowym, oczekujemy dalszego poszerzania
tego spreadu w najblizszych dniach i w srednim terminie.
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Zrédfo: Refinitiv Datastream, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5708 CZKPLN 0.1791
USDPLN 3.8865 HUFPLN* 1.2802
EURUSD 1.1762 RUBPLN 0.0529
CHFPLN 4.2468 NOKPLN 0.4377
GBPPLN 53919 DKKPLN 0.6122
USDCNY 6.4760 SEKPLN 0.4489
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06/08/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5420 4.5725 4.5465 4.5712 4.5495
USDPLN  3.8385  3.8893  3.8449 3.8872 3.8519
EURUSD  1.1753 1.1829 1.1823 1.1759 -
Rynek stopy procentowej 06/08/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.49 1
DS0726 (5L) 1.16 5
DS0432 (10L) 1.81 6
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.53 1 0.16 0 -0.54 0
2L 0.90 3 0.30 2 -0.50 0
3L 1.16 5 0.52 2 -0.46 1
4L 1.32 4 0.71 4 -0.41 2
5L 1.44 5 0.85 5 -0.36 3
8L 1.63 8 117 6 -0.19 4
10L 1.71 3 1.31 8 -0.07 4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.08 -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
1Y 0.28 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.24 1
3x6 043 1
6x9 0.64 1
9x12 0.86 6
3x9 0.53 2
6x12 0.75 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 46 0 227 2
Francja 9 0 34 -1
Wegry 55 0 332 -2
Hiszpania 30 0 70 -1
Wiochy 43 0 102 0
Portugalia 20 0 59 -1
Irlandia 11 0 40 0
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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (9 sierpnia)

08:00 DE Eksport \l % m/m - - 0.3
WTOREK (10 sierpnia)

09:00 (o4 Inflacja VI % r/r 2.9 - 2.8

09:00 HU Inflacja VI % r/r 4.8 - 53

11:00 DE ZEW VI pkt - - 21.9
SRODA (11 sierpnia)

08:00 DE Inflacja HICP VI % m/m - - 0.5

14:30 Us Inflacja VI % m/m 0.5 - 0.9

CZWARTEK (12 sierpnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa Vi % m/m 0.0 -1.0
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tys. 383.0 400.0
PIATEK (13 sierpnia)

10:00 PL Inflacja Vil % r/r - 5.0 44
10:00 PL PKB Il kw. % r/r 10.8 10.4 -0.9
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych Vi min € -96.0 76.0 60.0
14:00 PL Bilans handlowy Vi min € 801.0 869.0 185.0
14:00 PL Eksport VI min € 23783.0 24038.0 22636.0
14:00 PL Import VI min € 22908.0 23169.0 22451.0
16:00 uUsS Indeks Michigan Vil pkt 81.2 81.2

Zrédfo: 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 mogty 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 pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. 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 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 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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