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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Krajowe dane tym razem nieco stabsze

Chwila uspokojenia na rynkach

Polska produkcja budowlana i sprzedaz detaliczna ponizej oczekiwan
Dolar delikatnie mocniejszy, EURPLN przyczajony pod 4,60.
Stabilizacja na bazowych rynkach dtugu i w kraju

Dzi$ podaz pienigdza w Polsce, wstepne PMI dla Niemiec i strefy euro

W piatek na gietdach Europy i USA pojawity sie nieSmiate wzrosty a rentownosci obligacji
na rynkach bazowych pozostaty w miejscu. EURUSD réwniez uspokoit sie po ostatnich
burzliwych sesjach, cho¢ indeks dolara zdotat sie jeszcze troche podnies¢. Doszto tez do
dalszego osuniecia sie ceny ropy (Brent na zamknieciu w poblizu 66 $ za barytke).
Generalnie w naszym odczuciu po opublikowanych w ubiegtg srode minutes z lipcowego
posiedzenia FOMC rynki przetaczyty sie w tryb risk-off i pigtkowy spokdj moze zndw
zostac zaburzony, zwfaszcza na rynku walutowym.

Produkcja budowlano-montazowa przyhamowata w lipcu do 3,3% r/r, ponizej
konsensusu rynkowego 7,1% r/r i naszej prognozy 6,7% r/r. Lipcowe wyniki budowlanki
wygladajg raczej rozczarowujgco i wskazujg, ze ozywienie w sektorze, ktére zaczeto sie na
wiosne br. najwyrazniej przygasto przez obnizong aktywnos$¢ w zakresie stawiania
obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej. Jednocze$nie dane z rynku mieszkaniowego
potwierdzity kontynuacje fazy ekspansji. Naszym zdaniem sektor budowlany powinien
wznowi¢ ozywienie w dalszej czesci tego roku, wspierany wzrostem aktywnosci
inwestycyjnej réwniez w sektorze publicznym. Sprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu
jedynie o 3,9% r/r, ponizej oczekiwan (naszych: 5,5%, rynkowych: 5,1%). Zrédiem
rozczarowania bylty dobra trwate i ubrania - wyglada na to, Zze nie doszacowalismy efektu
wyjazdu Polakéw na wakacje po okresowym zamknieciu gospodarki, z dala od galerii
handlowych. Kolejne odczyty sprzedazy powinny juz by¢ mocniejsze. Sektorowe
wskazniki nastrojéw biznesowych byly w sierpniu w wigkszosci stabilne. Wiecej w
Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD krazyt w ciggu dnia wokot 1,168, ale w ramach tych wahan zdotat wyznaczyc
nizsze dzienne minimum niz w czwartek. Po weekendzie kurs jest wyraZnie wyzej, blisko
1,1720, ale wg nas trend umaniania sie dolara moze by¢ kontynuowany w tym tygodniu
do rozpoczecia konferencji w Jackson Hole (tuz przed weekendem pojawita sie
informacja, ze zamiast trzydniowej konferendji ,stacjonarnej” spotkanie odbedzie sie w
formacie zdalnym w najblizszy piatek). Trend w kolejnych dniach bedzie zalezat m.in. od
tego, czego sie na niej dowiemy o planach Fed w zakresie timingu i tempa ograniczania
skupu aktywéw). Wazny poziom wsparcia zwigzany z ubiegtorocznymi lokalnymi
minimami znajduje sie jeszcze pot centa ponizej pigtkowych notowart EURUSD.

EURPLN przez wiekszo$¢ pigtkowej sesji pozostat miedzy 4,58 a 4,59, a dzisigj
rozpoczyna dzien blisko 4,576. Oczekujemy, ze w tym tygodniu peknie w koricu poziom
4,60 na EURPLN, widzac, ze dotychczasowe straty ztotego na uruchomionej apredjacji
dolara byly wyraznie mniejsze niz tzw. walut surowcowych jak AUD, CAD czy NOK.
USDPLN osiggnat w pigtek najwyzsze poziomy od marca br. (okolice 3,93).

Wsréd pozostatych walut CEE korona czeska nadal powoli tracita na wartosci i zakonczyta
dzien przy 25,53 wzgledem euro. Kolejny dzien z rzedu moglismy tez oglada¢ spadek
EURHUF, ktdry najwyrazniej szykuje sie pod jastrzebi przekaz ze strony wegierskiego banku
centralnego (decyzja o stopach juz we wtorek; rynek oczekuje kolejnej podwyzki stop
procentowych, tym razem do 1,50% z obecnych 1,20%). Rubel dotozyt kolejne 0,25% do
ostatnich strat na dalszym spadku cen ropy (zamkniecie blisko 74,4).

Na krajowym rynku stopy procentowej jeszcze jeden dzien bezruchu polskiej krzywej
obligacyjnej (10L od wtorku tkwito miedzy 1,70% a 1,75%). Tym razem réwniez krzywa
IRS, w poprzednich dniach bardziej ruchliwa od obligacyjnej, nie pokazata istotnych
przesunie¢. Najblizsze dni moga na rynku uptyng¢ pod dyktando oczekiwan co do
przekazu ptyngcego z konferencji w Jackson Hole i tym samym rynek, jeszcze wcigz
czesciowo w nastrojach wakacyjnych, moze znajdowac sie w trendzie bocznym przez co
rentownosc¢ 10-letniej obligacji moze trzymac sie w przedziale 1.65-1.75%. W pigtek padt
nowy rekord sciggania ptynnosci z rynku - NBP sprzedat bony pieniezne za 246 mld zt
(kwota wzrosta o ok. 5% w ciggu miesigca).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45762 CZKPLN 0.1791
USDPLN 3.9044 HUFPLN* 1.2969
EURUSD 11717 RUBPLN 0.0528
CHFPLN 4.2766 NOKPLN 0.4371
GBPPLN 53320 DKKPLN 0.6122
USDCNY 6.4929 SEKPLN 0.4460
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/08/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45727 4.5941 4.5797 4.5884 4.588
USDPLN 39166 39358 39182 3.9251 3.9301
EURUSD 1.1662  1.1690  1.1686 1.1690 -
Rynek stopy procentowej 20/08/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.39 -8
DS0726 (5L) 1.05 -2
DS0432 (10L) 1.71 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.51 1 0.17 0 -0.54 0
2L 0.83 -1 0.32 0 -0.50 0
3L 1.07 0 0.54 0 -0.46 0
4L 1.22 -1 0.72 1 -0.43 -1
5L 1.34 0 0.86 2 -0.38 0
8L 1.52 0 1.14 1 -0.23 0
10L 1.63 0 1.26 2 -0.12 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
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 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.24 0
3x6 0.41 0
6x9 0.61 0
9x12 0.81 0
3x9 0.48 2
6x12 0.71 3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 46 0 220 0
Francja 9 0 34 0
Wegry 55 0 "U#N/DL T #N/DI
Hiszpania 30 0 72 0
Wiochy 43 0 104 -2
Portugalia 21 0 61 1
Irlandia 11 0 39 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 (23 sierpnia)

09:30 DE PMI przemyst Vil pkt 65.0 - 65.9
09:30 DE PMI ustugi VIl 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 domow 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
24/08/202
14:00 HU Decyzja banku centralnego 1 % 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 Zamowienia débr trwatych VI % m/m -0.3 - 0.9
CZWARTEK (26 sierpnia)
14:30 us 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
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji 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 mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek 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
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 krajéw, chyba Ze istniejgce 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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