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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Bezrobocie rekordowo nisko

Dzi$ minutes z posiedzenia RPP i EBC, dane z USA, start konferencji w Jackson Hole
Rekordowo niskie odczyty bezrobocia rejestrowanego i bezrobocia BAEL w Polsce
EURUSD czai sie przy 1 przed jutrzejszym wystapieniem szefa Fed, ztoty dos¢ stabilny
Stawki rynku stopy procentowej w gore

Dzisiaj w kraju protokot z lipcowego posiedzenia RPP. Byto to do$¢ wazne posiedzenie, gdyz na
nim Rada zapoznata sie z nowa projekcja i wykonata zwrot w gotebig strone. Nie spodziewamy
sie jednak, by protokét wiele wniost do oceny perspektyw polityki pienieznej. Réwniez EBC
opublikuje protokot z ostatniego posiedzenia. W USA kolejny odczyt danych o PKB za Il kwartat,
liczba nowych bezrobotnych. W Niemczech rano opublikowano drugi odczyt PKB za I kw., nieco
poprawiony wzgledem niskiego wstepnego szacunku. Wieczorem zaczyna sie sympozjum w
Jackson Hole i oczekiwania co do tego spotkania maja decydujacy wptyw na zachowanie rynkéw.
Czekanie na to wydarzenie przebiega poki co w atmosferze rosnacych rentownosci w USA i
umochienia dolara.

Woczorajsze dane z USA byty mieszane. Zamodwienia na dobra trwate byty gorsze od prognoz,
chociaz wynikato to gtéwnie ze stabszego wyniku Srodkéw transportu, a dane bez tej kategorii
byty zgodne z prognozami. Z kolei niezakonczona sprzedaz doméw obnizyta sie mniej od
oczekiwan. Dane z rynku nieruchomosci byty jednak najstabsze od poczatku pandemii.

GUS potwierdzit, ze w lipcu stopa bezrobocia rejestrowanego utrzymata sie na poziomie 4,9%.
W ujeciu odsezonowanym natomiast obnizyta sie do 5,0% z 5,1% w czerwcu (najnizej w historii,
tak samo jak liczba bezrobotnych). 7,1% nowo zarejestrowanych bezrobotnych stanowili
cudzoziemcy. Rok wczesniej stanowili oni jedynie 0,4% tej liczby. Z kolei stopa bezrobocia wg
BAEL spadta do 2,6% w Il kw. z 3,1% w | kw. i byta najnizsza w historii. Spodziewamy sie, ze
spowolnienie gospodarcze moze przynies¢ lekki wzrost bezrobocia w najblizszych kwartatach.

Ostatnie dane wskazujg na zatamanie produkcji dobr konsumpcyjnych trwatego uzytku, w
szczegolnosci tych zwigzanych z wyposazeniem mieszkan (kuchenki, telewizory, lodéwki).
Naszym zdaniem jest to pochodna ostabienia popytu konsumpcyjnego w Polsce i w Europie oraz
wyraznego schtodzenia rynku mieszkaniowego wskutek podwyzek stop procentowych.
Uwazamy, ze sytuacja na rynku niepredko ulegnie poprawie. Wiecej napisaliSmy w Komentarzu
ekonomicznym.

Warto$¢ nowych zaméwien w przemysle wzrosta w lipcu o blisko 30% r/r zaréwno jesli chodzi
0 zamowienia ogétem (29,8% r/r, w czerwcu 16,8% r/r) jak i zamowienia eksportowe (28,9% r/r,
poprzednio 20,9%). Jesli wzig¢ poprawke na to, ze inflacja PPl wyniosta w tym okresie 24,9% r/r
to wynik wciaz sugeruje pewna poprawe w popycie. Syntetyczny wskaznik koniunktury GUS
pokazat w lipcu spadek do 91,6 pkt z 92,2 pkt, gdzie 100 pkt to $rednia dtugookresowa. To jego
najnizszy odczyt od stycznia 2021 r.

W $rode dolar umacniat sie w stosunku do euro i nie zwazat na stabsze od oczekiwan dane o
zamoéwieniach w amerykanskim przemysle. Wyglada na to, ze rynek mocno obstawia jastrzebie
przestanie na konferencji w Jackson Hole. Kurs EURUSD z ok. 0,996 na poczatku dnia obnizyt sie
do 0,992, ale dzi$ rano wrocit w okolice 1,000. Dzisiaj wazne dla kursu moga by¢ dane z USA oraz
protokét z posiedzenie EBC.

W pierwszej czesci sesji ztoty ostabiat sie, kurs EURPLN wzrést z 4,77 na otwarciu do 4,785.
Pozniej jednak ztoty zaczat odrabiac straty, pomimo drozejacego dolara i wobec pewnej poprawy
nastrojéw na rynkach. Pod koniec dnia euro kosztowato nieco ponizej 4,77 ztotych. Wyrazniej
umocnit sie forint: EURHUF spadt do 410 z 414. Korona czeska natomiast w ciggu dnia byta nieco
mochiejsza, ale na koniec dnia wrécita do poziomu otwarcia, w okolicy 24,65 za euro.

W $rode rynek dtugu kontynuowat trendy z poprzednich dni, chociaz stawki rosty mniej
zdecydowanie. Rentownos¢ polskiej 2-letniej obligacji wzrosta o 2 punkty bazowe, a 10-letniej o
7 punktow. Duzo mocniej reagowata natomiast krzywa IRS, ktéra ruszyta sie w gore w zasadzie
rownolegle o 17 punktéw bazowych, w zwigzku z czym asset swap spready lekko sie zawezity.
Rynek mocniej grat na wyzsze stopy procentowe w Polsce:, rowniez stawki FRA wzrosty, w tym
stopa FRA9x12 az o 30 punktéw bazowych.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 47612 CZKPLN 0.1912
USDPLN 47519 HUFPLN* 1.1646
EURUSD 1.0014 RUBPLN 0.0794
CHFPLN 49334 NOKPLN 0.4935
GBPPLN 5.6426 DKKPLN 0.6321
USDCNY 6.8468 SEKPLN 0.4506
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 24.08.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.7615 4.7874 47725 4.7690 47772
USDPLN  4.7651 4.8152 4.7922 4.7847 4.8029
EURUSD  0.9908 0.9999 0.9956 0.9966 -
Rynek stopy procentowej 24.08.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
DS1023 (2L) 730 14
DS0726 (5L) 6.73 8
DS0432 (10L) 6.39 5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.71 17 3.78 3 141 5
2L 7.35 16 3.69 3 1.87 6
3L 6.87 14 3.50 4 1.95 5
4L 6.59 15 335 5 2.01 7
5L 6.44 13 3.26 6 2.05 8
8L 6.22 14 3.7 7 2.18 8
1oL 6.19 14 3.17 6 2.26 8
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.28 -5
T/N 6.50 -2
SW 6.70 0
2W 6.78 1
™ 6.88 -2
3M 7.06 1
6M 7.30 0
Y 7.44 0
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.37 7
3x6 7.60 18
6x9 7.75 24
9x12 7.63 28
3x9 7.85 33
6x12 7.82 25

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 146 6 503 1
Francja 13 0 61 1
Wegry 184 0 755 -15
Hiszpania 53 0 120 1
Wtochy 73 0 231 -1
Portugalia 40 0 110 1
Irlandia 14 1 63 1
Niemcy 13 1 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PIATEK (19 sierpnia)

10:00 PL  Zatrudnienie Vil % r/r 2.2 2.2 2.3 2.2

10:00 PL  Ptace Vil % rfr 13.3 13.5 15.8 13.0

10:00 PL  Produkcja przemystowa Vil % rfr 7.4 7.5 7.6 10.4

10:00 PL  PPI Vil % r/r 25.6 26.0 24.9 25.6

PONIEDZIALEK (22 sierpnia)
10:00 PL Produkcja budowlana Vil % rfr 5.6 6.2 4.2 5.9
10:00 PL  Realna sprzedaz detaliczna Vil % rfr 1.1 2.3 2.0 3.2
WTOREK (23 sierpnia)

09:30 DE PMI przemyst Vil pkt 48.3 49.8 49.3

09:30 DE  PMlustugi VIl pkt 49.0 48.2 49.7

10:00 EZ  PMI przemyst VI pkt 49.4 49.7 49.8

10:00 EZ  PMIlustugi VIl pkt 50.5 50.2 51.2

14:00 PL  Podaz pienigdza M3 Vil % r/r 5.9 5.5 6.2 6.5

16:00 US  Sprzedaz nowych doméw VI % m/m -1.7 -12.6 -7.1
SRODA (24 sierpnia)

10:00 PL  Stopa bezrobocia Vil % 4.8 4.9 4.9 49

14:30 US  Zamowienia dobr trwatych Vil % m/m 0.6 0.0 2.0

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw Vil % m/m -2.5 -1.0 -8.9

CZWARTEK (25 sierpnia)

08:00 DE  PKBWDA I kw. % rfr 1.4 1.7 1.4

10:00 DE Ifo VIl pkt 86.9 88.6

13:30 EZ Protokét z posiedzenia EBC Vil

14:00 PL  Protokét z posiedzenia RPP Vil

14:30 US PKB Il kw. % k/k -0.9 -0.9

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 263.5 250.0
PIATEK (26 sierpnia)

14:30 US  Wydatki osobiste Vil % m/m 0.3 1.1

14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0.6 0.6

14:30 us Indeks cen PCE Vil % m/m 0.1 1.0

16:00 us Indeks Michigan Vil pkt 55.1 55.1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwengji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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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