Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 20 sierpnia 2021

Tygodnik ekonomiczny

Mocny dolar przed konferencjg w Jackson Hole

Co w gospodarce:

e W kalendarzu znowu wiecej danych z zagranicy niz krajowych. W Europie w Indeks dolara od poczatku 2021 r.

poniedziatek startuje sierpniowa seria PMI, wstepne odczyty dla strefy euro i Niemiec.

Z Niemiec bedzie tez sporo danych w dalszej czesci tygodnia m.in. ostateczny odczyt 2:2 :

PKB za Il kw. (wtorek, wstepnie 9,2% r/r), sierpniowy IFO (Sroda) a takze lipcowa 93'0 ]

sprzedaz detaliczna (pigtek). We wtorek o stopach decyduje Wegierski bank centralny, 92’5 ]

a rynek oczekuje kolejnej podwyzki stop procentowych w cyklu podwyzek rozpoczetym 92'0 i

w lipcu b.r., tym razem do 1,50% z obecnych 1,20%. W USA dane z rynku 91‘5 i

nieruchomosci (sprzedaz domdéw w poniedziatek, sprzedaz nowych domoéw we 91 :o i

wtorek), rynku pracy (czwartek) oraz, w pigtek, deflator PCE, dochody i wydatki osobiste 905 -

a takze sierpniowe wstepne odczyty indeksu Michigan. W czwartek 26 sierpnia 90.0 4

startuje konferencja w Jackson Hole, dzieki czemu by¢ moze uzyskamy bardziej 895 -

precyzyjne informacje o planowanych przez FED krokach odnosnie timingu i skali 89.0 i i
zmniejszania tempa zakupéw obligacji. W Polsce w poniedziatek dane o podazy T S 5 S 8 S 5 5
pienigdza za lipiec (rynek 8,2% r/r, my 8,3% r/r) a we wtorek lipcowa stopa bezrobocia - z 5 E E g g 2 2

rynek i my oczekujemy 5,8%.

Zrédfo: Bloomberg, Santander

Co na rynkach:

e Po opublikowanych w Srode minutes z lipcowego posiedzenia FOMC rynki przetgczyly
sie w tryb risk-off a dolar zyskat do kazdej waluty na $wiecie, w tym zfotego, i wydaje sie,
ze ten trend bedzie kontynuowany w tym tygodniu do rozpoczecia konferencji w
Jackson Hole. W tym samym czasie ztoty zyskat wzgledem tzw. commodity currencies
(np. AUD, CAD, NOK) o ok 1,2-1,8%, czyli nie ostabiat sie tak jakby mdgt. Innymi stowy,
utrzymuje sie do$¢ spory potencjat do ostabienia ztotego w najblizszym czasie i
oczekujemy, ze w nadchodzacym tygodniu peknie w koricu poziom 4,60 EURPLN.

o W mijajgcym tygodniu amerykanska krzywa rentownosci obligacji obnizyta sie o ok 2-
4pb, Niemiecka o ok 1-2pb, czyli niewiele — wiekszo$¢ spadkéw miata miejsce jeszcze w
poprzedni pigtek po stabym odczycie indeksu Michigan. Na tym tle spadki polskiej
krzywej o ok 10pb (obligacje) i 14pb (IRS) wygladajg na znaczne - jest to
prawdopodobnie wynikiem tego, ze POLGB nie zdazyty zareagowal w pigtek a
wiekszo$¢ spadkéw miata miejsce dopiero w poniedziatek. Niewielka aukcja skupu
obligacji przez NBP (QE) w $rode oraz aukcja zamiany MF w czwartek nie miaty
istotnego wptywu na rynek. Najblizsze dni moga na rynku uptyna¢ pod dyktando
oczekiwan co do przekazu ptynacego z konferencji w Jackson Hole i tym samym rynek,
jeszcze wecigz czeSciowo w nastrojach wakacyjnych, moze znajdowaé sie w
trendzie bocznym: POLGB 10Y 1.65-1.75%.
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER = WARTOSC
PONIEDZIALEK (23 sierpnia)
09:30 DE PMI przemyst VIl pkt 65.0 65.9
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 62.0 61.8
10:00 EZ PMI przemyst VIl pkt 61.5 62.8
10:00 EZ PMI ustugi VIl pkt 60.0 59.8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % r/r 8.2 8.3 7.4
16:00 us Sprzedaz doméw VI % m/m -0.3 1.4
WTOREK (24 sierpnia)
08:00 DE PKB WDA I kw. % r/r 9.2 9.2
10:00 PL Stopa bezrobocia Vil % 5.8 5.8 5.9
14:00 HU Decyzja banku centralnego 24/08/2021 % 1.5 1.2
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VI % m/m 3.6 -6.6
SRODA (25 sierpnia)
10:00 DE Ifo VI pkt 100.5 101.2
14:30 us Zamaowienia débr trwatych VI % m/m -0.3 0.9
CZWARTEK (26 sierpnia)
14:30 S PKB I kw. % k/k 6.6 6.5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 348.0
PIATEK (27 sierpnia)
DE Sprzedaz detaliczna VI % m/m 4.2
14:30 us Wydatki osobiste VI % m/m 0.4 1.0
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m 0.2 0.1
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0.4 0.5
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 70.9 70.2

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogly 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 pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informagji, 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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