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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny

Srodek sezonu ogérkowego

Co w gospodarce:

o W kalendarzu na kolejny tydzien nie ma zadnych waznych krajowych statystyk, za granica
pojawig sie m.in. dane o produkgji (Niemcy, Czechy) i inflacji (Wegry, Czechy, Rumunia,
Niemcy, Wtochy, Hiszpania, USA, Chiny), plus do$¢ liczne wypowiedzi przedstawicieli Fed.
Rynek oczekuje dalszego pogorszenia produkcji w Niemczech i ozywienia w Czechach,
kontynuacji dezinflacji w regionie CEE i spadku cen konsumenckich w ujeciu rocznym w
Chinach. Dla odmiany spadkowy trend inflacyjny w Niemczech wyhamowat mimo ostatnich
niespodzianek w dét w PPl i cenach importowych, a w USA inflacja mogta nieco wzrosnac.
Ogolnie jednak niewielka liczba publikacji i szczyt sezonu urlopowego powinny sprzyjac
spokojnej atmosferze na rynkach.

Lokalnie uwaga moze sie skupi¢ na tematach politycznych. Okazja do tego bedzie zapewne
ogtoszenie przez prezydenta Andrzeja Dude terminu wyboréw parlamentarnych, ktére
wg doniesien medialnych ma nastapi¢ juz w najblizszy poniedziatek. Prezydent ma czas na
podjecie tej decyzji do kolejnego poniedziatku 14 sierpnia. Wybory teoretycznie moga sie
odby¢ w jedng z czterech niedziel pomiedzy 15 pazdziernika a 5 listopada. Najbardziej
prawdopodobnym terminem jest pierwszy mozliwy, 15 pazdziernika. Zarzadzenie wyboréow
i ogtoszenie ich daty formalnie rozpocznie kampanie wyborcza i bedzie czynnikiem, ktory
zmusi partie polityczne do podjecia ostatecznej decyzji nt. ewentualnych koalicji i list
wyborczych.

Co na rynkach:

o Ubiegty tydzien nie byt najlepszy dla apetytu na ryzyko i walut gospodarek wschodzacych
czy regionu CEE, gdzie najstabiej zachowywat sie forint. Czynnikiem wspierajacym przecene
korony byto formalne zakonczenie rezimu interwencyjnego majgcego na celu ograniczenie
ostabianie sie czeskiej waluty przez CNB. Ztoty tracit relatywnie najmniej w regionie.
Ostabienie walut CEE jest zgodne z nasza Srednioterminowg prognoza, ale w tym
tygodniu widzimy przestrzen na ich odreagowanie, czemu powinien sprzyja¢ przejsciowy
wzrost EURUSD po nieco stabszych od prognoz danych o zatrudnieniu w USA.

e Na rynku stopy procentowej doszto do korekty stop w gére i wystromienia krzywych, czemu

towarzyszyt analogiczny ruch na rynkach bazowych. Sadzimy, ze jest jeszcze przestrzen do
kontynuacji tego ruchu w najblizszym tygodniu. Obok tendencji globalnych moze temu
sprzyja¢ struktura popytu na krajowym rynku dtugu (krajowe banki zainteresowane gtownie
krétkim koncem krzywej), ryzyko wigkszych podazy SPW w dalszej czesci roku i wigksze
prawdopodobienstwo rozpoczecia obnizek stop przez RPP juz we wrzesniu. Po wstepnych
danych o lipcowej inflacji nasz szacunek CPI na sierpien jest na granicy 10% r/r i wzrosta
szansa, ze Rada zdecyduje sie na dziatanie od razu po wakacjach.

4 sierpnia 2023
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (7 sierpnia)
08:00 DE  Produkcja przemystowa SA VI % m/m -0,4 - -0,2
09:00 (4 Produkcja przemystowa Vi % r/r -0,9 - -1,6
WTOREK (8 sierpnia)
08:00 DE Inflacja HICP Wl % m/m 0,5 - 0,4
08:30 HU  Inflacja VI % rfr - - 20,1
Sroda (9 sierpnia)
03:30 CN Inflacja VI % rfr -0,5% - 0,0
CZWARTEK (10 sierpnia)
09:00 cz Inflacja Wl % rfr 8,8 - 9,7
14:30 us Inflacja VI % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 227
PIATEK (11 sierpnia)
16:00 us Indeks Michigan VI pkt - - 71,6

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki 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 informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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