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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Tempo wzrostu PPl znéw przebija oczekiwania

Gietdy nadal w dét, dolar coraz mocniejszy

Realna produkcja w Polsce wzrosta mniej od oczekiwan, ale PPl bardziej
EURUSD pozostat ponizej 1,17, ztoty wyraznie stabszy

Spadki dochodowosci na rynkach bazowych, polskie obligacje stabilniejsze
Dzi$ w kraju sprzedaz detaliczna i produkcja budowlana

Czwartek byt kolejnym dniem przesuniecia sie gtéwnych indekséw gietfdowych w USA w
dot. Negatywny nastrdj, do ktérego dotozyt sie stenogram z posiedzenia FOMC
(opublikowany w $rode wieczorem) nawet silniej odbit sie na gtéwnych indeksach
europejskich, prowadzac do spadkéw rzedu 1,2-2,5%. Wiekszy popyt pojawit sie za to na
obligacjach: 10-letnie UST spadty w renotwnosci o 3-4pb (do ok 1,23%), niemieckie byty w
ciggu dnia blisko poziomu renotwnosci -0,50%, ale pod koniec dnia podeszty 2pb wyze].
Byly to dobre warunki dla utrzymania sie EURUSD ponizej 1,17. Wobec umocnienia
dolara ropa potaniata wczoraj o ok. 3% i stata sie najtansza od maja. Indeks Philly Fed
wbrew oczekiwaniom na wzrost pokazat umiarkowany spadek, cho¢ jego sktadowe
opisujace zatrudnienie i nowe zamdwienia poprawity sie. Wzrosty tez mierzone w tym
badaniu ceny ptacone i uzyskiwane przez firmy. Na najblizsze pét roku firmy przewiduja
wolniejszy wzrost aktywnosci niz dotychczas, ale wcigz mozna méwi¢ o optymistycznym
spojrzeniu na przysztos¢. W dodatkowym pytaniu na temat spodziewanego poziomu
inflacji konsumenckiej przez nastepny rok mediana oczekiwan firm wypadta na 5,0%,
podczas gdy poprzednio, w maju, wskazaty one na 4,0%. Liczba nowych bezrobotnych w
USA spadta 4. Tydzier z rzedu. Nad ranem PBoC nie zmienit stép procentowych w
Chinach.

Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w lipcu o 9,8% r/r, ponizej konsensusu
rynkowego na poziomie 10,6% r/r ale lepiej od naszej prognozy 8,5% r/r. Wzrost m/m po
korekcie sezonowe] byt catkiem niezty: +0,7% m/m. Wydaje sie, ze problemy z
dostepnoscia komponentéw nie s3 w stanie zatrzymac ozywienia gospodarczego.
Inflacja PPl przyspieszyta w lipcu z 7,2% do 8,2% r/r, po raz kolejny przekraczajac
oczekiwania rynkowe i siegajac najwyzszego poziomu od grudnia 2011. Ceny produkgji
budowlanej wzrosty o 0,5% m/m czwarty miesigc z rzedu, a roczna stopa wzrostu cen
osiggneta 3,9% r/r - najwyzej od sierpnia 2008 r. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD pozostat przez catg sesje ponizej 1,17 a w jej trakcie wykonat test tego poziomu
juz jako poziomu oporu. Przy utrzymaniu sie obecnych nastrojéw rynkowych para
walutowa moze teraz obrac kurs na 1,1620 (szczyt notowan dolara zaréwno we wrzesniu
jaki listopadzie ub.r).

EURPLN zdecydowanie ruszyt w gére, zatrzymat sie na pewien czas pod 4,57, by ruszy¢
gwattownie w okolice 4,585 (+0,6%). Dane z polskiej gospodarki pokazujace nieco
wolniejszy od oczekiwan wzrost wolumenu produkdji przemystowej, ale za to wyraZznie
wyzszy od oczekiwar wzrost jej cen mogly przytozy¢ reke do tego ruchu, cho¢ naszym
zdaniem nie sugerujg istotnego pogorszenia koniunktury. Wyglada na to, ze para
walutowa ma ochote zndw testowac 4,60, tak jak przez drugg potowe lipca.

Wsréd pozostatych walut CEE korona czeska ulegla ostabieniu w znacznie mniejszym
stopniu (0 ok. 0,25%) niz ztoty, EURCZK pozosatwat w okolicy 25,50 mimo sugestii szefa
banku centralnego, ze przedyskutowane zostanie uzywanie wiekszych podwyzek stép niz
po 25pb. Stabilny byt réwniez EURHUF w okolicy 351,0. Doradca ekonomiczny Viktora
Orbana Marton Nagy powiedziat, ze silne odbicie w konsumpcji, budownictwie, sprzedazy
detalicznej i ustugach oznacza, ze Wegierskie PKB moze wzrosng¢ w 2021 roku o 5,5%.
Brak odbicia ceny ropy (Brent spadt do $67) i dalsze umocnienie dolara przesunety
USDRUB do 74,0 (2-dniowa zmiana +0,6%).

Na krajowym rynku stopy procentowej znéw dokonata sie niewielka zmiana w skali
dnia w rentownosciach obligacji skarbowych: spadek o 1pb na S$rodku krzywej,
dochodzacy do 2pb na jej dugim koricu. Te same segmenty krzywej IRS przesunety sie w
dot o 3pb. Przeprowadzona przez Ministerstwo Finanséw aukcja zamiany zakonczyt sie
odkupem obligacji za 4,37 mld zt sposrdd przedstawionych do odkupu papieréw o
wartosci 589 mld zt i sprzedazg obligacji za 4,51 mid z&. Ministerstwo Finanséw
poinformowato po aukgji zamiany, ze zadtuzenie w obligacjacach wyniosto 756,4 mid zt.
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Produkcja przemystowa w Polsce
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5789 CZKPLN 0.1791
USDPLN 3.9209 HUFPLN* 1.2948
EURUSD 1.1682 RUBPLN 0.0528
CHFPLN 4.2686 NOKPLN 0.4371
GBPPLN 5.3381 DKKPLN 0.6122
USDCNY 6.5014 SEKPLN 0.4460
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 19/08/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5589 4.5918 4.5676 4.5845 4.5843
USDPLN  3.9040 39299  3.9106 3.9209 3.9226
EURUSD  1.1667 1.1704 1.1675 1.1691 -
Rynek stopy procentowej 19/08/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 047 1
DS0726 (5L) 1.08 -1
DS0432 (10L) 1.71 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.51 -2 0.17 1 -0.54 0
2L 0.84 -2 0.31 0 -0.50 0
3L 1.07 -2 0.54 1 -0.46 0
4L 1.23 -3 0.71 0 -0.42 0
5L 1.34 -4 0.84 -1 -0.38 0
8L 1.53 -3 113 -1 -0.23 -1
10L 1.63 -3 1.25 -2 -0.11 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 -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 0.35 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.24 0
3x6 0.40 -1
6x9 0.60 0
9x12 0.81 -4
3x9 0.46 -2
6x12 0.68 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 46 0 220 0
Francja 9 0 35 0
Wegry 55 0 335 1
Hiszpania 30 0 71 1
Wiochy 43 1 106 2
Portugalia 21 0 60 1
Irlandia 11 0 39 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

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 16.0 17.9 -2.1
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 13.7 13.6 -1.3
14:30 us Sprzedaz detaliczna VI % m/m -0.2 -1.1 0.7
15:15 us Produkcja przemystowa SA VI % m/m 0.5 0.9 0.2
SRODA (18 sierpnia)
10:00 PL Zatrudnienie Vil % r/r 2.0 2.0 1.8 2.8
10:00 PL Ptace Vil % r/r 8.8 8.9 8.7 9.8
11:00 EZ HICP VI % r/r 2.2 2.2 1.9
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw VI % m/m -2.2 -7.0 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 9.8 18.4
10:00 PL PPI Vil % r/r 7.7 8.0 8.2 7.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 364.0 348.0 = 377.0
14:30 us Indeks Philly Fed VI 23.1 19.4 - 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

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

lagji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
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