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Tygodnik ekonomiczny

Nowa porcja krajowych danych

Co w gospodarce:

e Po weekendzie czeka nas wysyp miesiecznych danych dot. stanu polskiej gospodarki w Miary inflacji, % r/r

lipcu. Poznamy dane o inflacji bazowe] (w poniedziatek, my: 3,6% r/r, rynek 3,6%), CPI

ptacach i zatrudnieniu (Sroda, my 2,0% r/r i 89% r/r, rynek 2,0% i 8,8%), produkgji CPI ustugi
przemystowej (czwartek, my: 8,5% r/r, rynek: 10,6% r/r) i budowlano-montazowe] | ——CPI towary
(piatek, my: 6,7% r/r, rynek: 7,1% r/r), sprzedazy detalicznej (pigtek, my: 5,5% r/r, rynek: inflacja bazowa
51%), PPl (czwartek, my: 8.0% r/r, rynek: 7,7% r/r). Jak wida¢ nasze prognozy dla
produkcji sg ponizej konsensusu, dla PPl i sprzedazy detalicznej powyzej, dla rynku
pracy mniej wiecej zgodne. Dane powinny w sumie potwierdza¢, ze gospodarka w Il
kw. kontynuuje $ciezke dos¢ szybkiej ekspansji po tym jak juz w Il kw. PKB powrdcito do
poziomu przed-pandemicznego, co przektada sie na dalszg poprawe sytuacji na rynku
pracy. Wydaje sie, ze tylko bardzo duze niespodzianki w publikacjach moglyby wywotac
jaka$ wyrazng reakcje rynkowa.

Za granicg kalendarz danych troche ubozszy, pojawig sie m.in. dane o PKB w kilku
krajach UE, produkcja i sprzedaz w USA, minutes z ostatniego posiedzenia Fed. 1
Polityka krajowa pozostanie Zrodtem niepewnosci po tym jak z koalicji rzadowej 0
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odeszto Porozumienie, a Sejm uchwalit poprawki w ustawie medialnej, ktére groza
mocnym pogorszeniem relacji z USA. W poniedziatek 16 sierpnia uptywa termin kiedy
polski rzad ma odpowiedzie¢ Komisji Europejskiej co zrobi w zwigzku z wyrokiem TSUE
nt Izby Dyscyplinarnej SN. Niedawny wywiad Jarostawa Kaczynskiego dla PAP Zrédto: GUS, NBP, Santander
sugerowat, ze Izba zostanie zlikwidowana, co by¢ moze nalezy odczytywac jako brak

woli zaostrzania konfliktu z UE. Jednoczes$nie, parlament rozpoczat wiasnie przerwe

wakacyjng i trudno powiedzie¢ czy przed korcem sierpnia nastapig jakies mocne

zwroty akcji w polityce.
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Co na rynkach:

o Na przestrzeni mijajacego tygodnia EURPLN nie ulegt zmianie - otwarcie i zamkniecie w
okolicy 4,5750. W miedzyczasie kurs przejsciowo przebywat powyzej 4,59 co byto
zwigzane z zamieszaniem politycznym (rozpad koalicji, burzliwe gtosowania w Sejmie).
Pomimo dzisiejszego odreagowania EURPLN nie ma sity dalej spadac¢ co odczytujemy
negatywnie - nie dotart nawet do mniej istotnych pozioméw w okolicy 4,5450, nie
moéwiac juz o 200-dniowej Sredniej ruchomej przy 4,5300. W przysziym tygodniu nie
wykluczamy testowania (czy nawet przebicia) przez EURPLN poziomu 4,60, szczegdlnie
gdyby dane z USA przyczynity sie do ponownego umocnienia dolara, a w kwestii relacji
z USA i UE pojawity sie jakie$ niekorzystne informacje.

Rentownos$¢ Bunda nie ulegta zmianie w ostatnim tygodniu (-0,46%) a 10L UST wzrosta
jedynie o ok 4pb (do 1,34%), takze 10L POLGB nie nalezaty do najbardziej zmiennych
obligadji (1,80%). Dzisiejsze dane makroekonomiczne potwierdzity, ze coraz blizej jest
do rozpoczecia procesu normalizacji polityki pienieznej co wedtug nas wspiera trend
wzrostowy w rentownosciach polskich obligacji na dugim koncu. Od poczatku sierpnia
zauwazalnie poszerzyt sie spread do Bunda co odczytujemy jako wzrost premii za
ryzyko trzymania polskich aktywoéw. W zwigzku z tym, w nadchodzacym tygodniu
oczekujemy wzrostu rentownosci do ok 1,90%. Na krétkim koncu krzywej rynek FRA
wycenia mniej wiecej tyle podwyzek (ok 20pb w listopadzie) co nasze prognozy, tak
wiec nie spodziewamy sie znacznej zmiennosci w tej czesci krzywej. Na 18 sierpnia
(Sroda) zaplanowano aukcje skupu NBP. Dzien pdzniej (czwartek) zaplanowano jedyng
w tym miesigcu aukcje Ministerstwa Finanséw, bedzie to aukcja zamiany.
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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 (16 sierpnia)
14:00 PL Inflacja bazowa Vil % r/r 3.6 3.6 3.5
WTOREK (17 sierpnia)
09:00 HU PKB I kw. % r/r 0.0 -2.1
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 13.7 13.7
14:30 us Sprzedaz detaliczna VI % m/m -0.2 0.6
15115 us Produkcja przemystowa SA VI % m/m 0.5 0.4
SRODA (18 sierpnia)
10:00 PL Zatrudnienie Vi % r/r 2.0 2.0 2.8
10:00 PL Ptace Vil % r/r 8.8 8.9 9.8
11:00 EZ HICP Vil % r/r 2.2 2.2
14:30 us Rozpoczete budowy domdw VI % m/m -2.2 6.3
20:00 Us Minutes FOMC 28/07/2021
CZWARTEK (19 sierpnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r 10.6 8.5 18.4
10:00 PL PPI Vil % r/r 7.7 8.0 7.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 375.0
14:30 us Indeks Philly Fed VIl 24.2 219
PIATEK (20 sierpnia)
10:00 PL Produkcja budowlana Vil % r/r 7.1 6.7 4.4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % r/r 5.1 5.5 8.6

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

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 wprowadzajg w bfqd, 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 gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek 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 spotkq
wymieniong w tej publikacji. 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
V 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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