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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzi$ istotne dane w USA

Inflacja bazowa w gore

Gtéwne indeksy gietdowe nizej

Waluty relatywnie stabilne, EURPLN w okolicy 4,56

Rentownosci POLGBs oraz IRS nizej, za rynkami bazowymi

Dzisiaj PKB za Il kw. w strefie euro, na Wegrzech. W USA m.in. sprzedaz detaliczna

Rynki weszty w ten tydzier z obawami o konsumpcje w USA po tym jak opublikowany w
pigtek indeks Uniwerystetu Michigan nieoczekiwanie znalazt sie najnizej od 2011 roku.
Na nastrojach negatywnie odbijata sie tez masowa ewakuacja rzadu i dyplomatéw ze
stolicy Afganistanu. W rezultacie gtéwne indeksy gietdowe Europy i USA spadaty po 0,5-
1% oraz obnizyly sie rentownosci na bazowych rynkach dtugu (10-letnia UST ponizej
1,25%). Cena ropy spadta o okoto dolara za barytke, tak jak w pigtek. Mocniejsze byty jen i
frank szwajcarski, za to dolar w zasadzie nie zmienit wartosci wzgledem koszyka
gtéwnych walut. Naszym zdaniem kluczowa dla dolara i ogélnego nastawienia rynkéw
moze sie okaza¢ dzisiejsza publikacja sprzedazy detalicznej w USA: w szczegdlnosci
zaskakujgco niski odczyt wzmocnitby obawy o popyt konsumpcyjny w tym kraju.
Generalnie, oceniajagc po oczekiwanej zmiennosci na rynkach walutowych, inwestorzy
majg zamiar dos¢ spokojnie doczekac do spotkania w Jackson Hole pod koniec sierpnia.

Wszystkie cztery miary inflacji bazowej liczone przez NBP wyraznie wzrosty w lipcu:
inflacja po wytaczeniu cen najbardziej zmiennych do 3,3% r/r (najwyzej od roku), 15-proc.
$rednia obcieta do 3,6% r/r (najwyzej od wrzesnia 2012), po wylgczeniu cen zywnosci i
energii do 3,7% r/r (najwyzej od maja br.), a po wylaczeniu cen administrowanych do
4,7% r/r (najwyzej od dekady). Dane wskazuja, ze presja na wzrost cen nie stabnie i jest
w coraz wiekszym stopniu generowana przez czynniki, na ktére polityka pieniezna moze
oddziatywa¢. Wg naszych prognoz gtéwna miara inflacji bazowej: po wylaczeniu cen
zywnosci i energii, pozostanie w przedziale 3,5%-4,0% przynajmniej do korica 2022 .

Dane GUS o towarowym handlu zagranicznym wskazaty na wzrost eksportu w
czerwcu 0 26% r/r a importu 0 41% r/r. W relacji do przecietnego miesiecznego poziomu
z 2019 r. w czerwcu eksport do Niemiec byt wyzszy 0 21%, do Francji wyzszy o 30%, do
WIk. Brytanii wyzszy o 1% a do Rosji nizszy o 2%. Poziom eksportu do krajéow
rozwijajacych sie byt wyzszy niz $rednia miesieczna z 2019 r. 0 37%, do UE 0 22% a do
krajow rozwinietych spoza UE o 9%. Po stronie importu wyraZnie wzrosta wartos¢
towaréw naplywajacych z Rosji (po raz pierwszy od stycznia 2020 r. byta wyzsza niz
$rednia z 2019 r,, o0 15%) w rezultacie czego saldo z tym krajem byto najnizsze od
koncowki 2018 r. Import z Chin byt ok. 25% wyzszy niz przecietnie w 2019 r. a z Korei Pid
0 9% (mimo ze w poprzednich miesigcach to odchylenie byto rzedu +40% - by¢ moze to
przejaw globalnego problemu podazy pdtprzewodnikow).

EURUSD pozostat catg sesje ponizej 1,18 i w trakcie dnia powoli sie obnizat do 1,178. Wg
nas szczegoélnie istotny dla sity dolara w najblizszych dniach bedzie dzisiejszy odczyt
sprzedazy detalicznej w USA, a istotny m.in. wstepny odczyt PKB za Il kw. w strefie euro.

EURPLN zpadt z 4,5650 do 4,5600 przy matych zmianach przez wiekszos¢ sesji. Pigtkowe
ostabienie dolara dato troche miejsca pod umocnienie ztotego, ale naszym zdaniem tej
przestrzeni nie jest az tak duzo i EURPLN moze pozosta¢ w tym tygodniu w przedziale
4,55-4,60. Testowanie gérnego konca przedziatu wymagatoby wg nas solidnych danych z
USA uruchamiajacych umocnienie dolara.

Pozostate waluty CEE: korona ostabita sie w podobnie niewielkim stopniu co w pigtek a na
koniec dnia EURCZK byt przy 25,43. Tymczasem w tym dos¢ niesprzyjajacym $rodowisku
(obawy o Swiatowy wzrost) forint zdotat zyska¢ ok. 0,3% do euro, EURHUF spadt z okolic
352,5 do 351,5, za to ten sam czynnik przytrzymat umacniajgcego sie w ostatnich dniach
rubla na poziomie 73,4 do dolara.

Na krajowym rynku stopy procentowej segment 10L krzywej obligacyjnej obnizyt sie o
ponad 6 pb, 5L o ok. 4pb a 2L podszedt w ciggu dnia z ok. 0,44% do 0,47%.
Poniedziatkowe przediuzenie pigtkowego spadku dochodowosci amerykanskich miato
juz mniejsza skale (ok. 3pb). Niemiecki rzadowy papier 10-letni byt ok 2pb mocniejszy w
ciggu dnia, ale ostatecznie niewiele réznit sie co do rentownosci od pozioméw z
ubiegtego tygodnia. Polska krzywa IRS opadta o 6-7pb na $rodku i dtuzszym koncu i o
4pb na krétkim koncu.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45617 CZKPLN 0.1791 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.8807 HUFPLN* 12853 465 1
EURUSD 11762 RUBPLN 0.0529 450 -
CHFPLN 4.2288 NOKPLN 0.4400
GBPPLN 5.3554 DKKPLN 0.6122 4.35 4
USDCNY 6.4810 SEKPLN 0.4492
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 16/08/2021 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45565 45688 45638 45584 4.5651 3.90 1
USDPLN 38669  3.8810  3.8702 3.8716 3.873 275
EURUSD  1.1766 1.1793 1.1793 11775 -
360 —— T T
Rynek stopy procentowej 16/08/2021 & E £ 2 ¢ £ g 8§ 8§ £ = E
Obligacje na rynku miedzybankowym T N e g 2 & - & *° ¥ o
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.47 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 1.1 -6 210 4
—2L —5L —10L
DS0432 (10L) 1.74 6 190 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130
(pb) (pb) (pb) 1.10 4
1L 0.51 -3 0.16 0 -0.54 0 090 -
2L 0.85 -4 0.29 1 -0.50 0 070 1
3L 1.11 -5 0.52 1 -0.46 0
aL 1.28 -6 0.70 1 042 0 050 1
51 140 7 0383 2 037 1 0.30 1
8L 1.59 -7 1.14 0 -0.22 1 0.10 -
10L 1.69 -8 1.26 2 -0.10 1 -0.10 5 g é é é é 'g g g g % g i
T N e g 2 & T ® *° g N
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 0.70 -
w 010 0 065 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 0.16 0 0.60
™ 0.18 0 0.55
3M 0.21 0 0.50
6M 025 0 045
Y 033 2 040
0.35
0.30
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 025
Termin o Zmiana 020
% 0.15 4
(pb) 010
x4 0.24 -2 0.05
o ot :
. = < © © B = < < N R £ 2
9x12 084 2 e £ 5 L 25 f g S §q RS
3x9 0.47 3
6x12 0.72 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300 -
(pb) (pb)
Po\ské 46 0 221 -5 250 -
Francja 9 0 35 1
Wegry 55 0 337 0
Hiszpania 30 0 70 1 200 1
Wiochy 43 0 103 2
Portugalia 21 0 58 1 150
Irlandia 11 0 40 1
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 5 e~
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E g § § E —é g g g g % f 'g
-~ ~ © =) @ N = 9 o N I3 Dl

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS 2 PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (13 sierpnia)
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 5.0 5.0 5.0 5.0
10:00 PL PKB Il kw. % r/r 10.7 10.6 10.9 -0.9
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vi min € 456 76 281 129
14:00 PL Bilans handlowy Vi min € 848 869 761 185
14:00 PL Eksport VI min € 23783 24038 23680 22636
14:00 PL Import Vi min € 22908 23169 22919 22451
16:00 Us Indeks Michigan VI pkt 81.2 70.2 81.2
PONIEDZIALEK (16 sierpnia)
14:00 PL Inflacja bazowa Vil % r/r 3.6 3.6 3.7 3.5
WTOREK (17 sierpnia)
09:00 HU PKB I kw. % r/r 0.0 - -2.1
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r 13.7 - 13.7
14:30 us Sprzedaz detaliczna VI % m/m -0.2 - 0.6
15:15 us Produkcja przemystowa SA VI % m/m 0.5 - 0.4
SRODA (18 sierpnia)
10:00 PL Zatrudnienie Vil % 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
28/07/
20:00 us Minutes FOMC 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 VIII 24.2 - 21.9
PIATEK (20 sierpnia)
10:00 PL Produkcja budowlana Vil % r/r 71 6.7 - 4.4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % r/r 5.1 5.5 - 8.6

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 majg 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 informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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 krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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