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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Bank Wegier decyduje o stopach

Dzi$ dalsza normalizacja stop procentowych na Wegrzech, nastroje konsumentow w USA
Jastrzebie wypowiedzi z EBC
Niewielkie zmiany PLN, spready kredytowe w gére w reakcji na budzet i wysokie emisje

Na dzisiaj nie zaplanowano zadnych istotnych publikacji dotyczacych polskiej gospodarki.
Poznamy za to gars¢ nowych danych z regionu. W Czechach opublikowana zostanie dynamika
PKB w Il kw. br., a na Wegrzech bank centralny zdecyduje w sprawie stép procentowych.
Cho¢ gtowna stopa procentowa najprawdopodobniej pozostanie na poziomie 13% to
oczekiwana jest dalsza normalizacja stop krotkoterminowych i obnizka stopy jednodniowej o
kolejne 100 pb. Poza tym, z USA naptynie sierpniowy odczyt indeksu Conference Board, ktory
opisuje nastroje konsumentéw.

Wartos¢ udzielonych kredytéw mieszkaniowych byta w lipcu o 47,4% wyzsza niz przed
rokiem i 0 0,9% mniejsza niz w czerwcu, wg danych Biura Informacji Kredytowej. Z wczesniej
publikowanych informacji BIK wiemy, ze liczba wnioskéw o kredyt hipoteczny wzrosta w lipcu
skokowo (0 97,5% m/m i 208% r/r), co nalezy wigza¢ z uruchomieniem rzgdowego programu
Bezpieczny Kredyt 2%. Przetworzenie tych wnioskéw wymaga jednak troche czasu i naszym
zdaniem nalezy oczekiwa¢, ze tak znaczny wzrost popytu w kolejnych miesigcach przetozy sie
na silniejsze ozywienie wartosci udzielanych kredytow.

Cztonek Rady Prezesow EBC Robert Holzmann stwierdzit w wywiadzie dla Bloomberga, ze
EBC prawdopodobnie bedzie musiat podnies¢ stopy procentowe na wrzesniowym
posiedzeniu, jesli dane ekonomiczne nie odbiegng znacznie od oczekiwan. Holzmann
stwierdzit rowniez, ze przyszta $ciezka inflacji nie jest jeszcze jasna, a o ewentualnych
dalszych podwyzkach stop bedzie mozna dyskutowaé dopiero po wrzesniowym posiedzeniu.
Komunikat po lipcowym posiedzeniu Rady Prezeséw sugeruje, ze EBC moze by¢ blisko konca
cyklu podwyzek. Najblizsze posiedzenie odbedzie sie 14 wrzesnia.

Firmy zamierzajg utrzymac inwestycje na poziomie z 2022 r. Wg raportu GUS, taki plan
deklaruje 41,9% podmiotow przetwoérstwa przemystowego, ktorych wiekszos¢ (74.3%)
zamierza inwestowa¢ w maszyny i urzadzenia techniczne, i 62,3% przedsiebiorstw
ustugowych, ktérych najwieksza cze$¢ (30,3%) chce zwiekszy¢ naktady na procesy
organizacyjne.

Niewielkie zmiany kursu ztotego. Na wczorajszej sesji dominowaty pozytywne nastroje, co
zaowocowato niewielkimi wzrostami na rynkach akcji i umocnieniem wigekszosci walut
gospodarek wschodzacych wobec gtownych walut. Kurs ztotego notowat niewielkie zmiany:
do potudnia EURPLN lekko podchodzit w gdre, ale w drugiej czesci dnia sie cofnat i pozostat na
koniec sesji w poblizu otwarcia i pigtkowego zamkniecia ok. 4,46. Czeska korona i wegierski
forint nieznacznie sie umocnity po ok. 0,3% odpowiednio do 24,1 i do 382,7. Przy braku
publikacji istotnych danych i dniu wolnym w Londynie kurs EURUSD notowat minimalne
zmiany lekko rosnac do 1,082.

Obligacje wcigz pod presjg budzetu. Na krajowym rynku stopy procentowej stawki swap nie
zmienity sie istotnie . Krotkoterminowe stawki FRA spadty o 1-3 pb, a nieznacznie wzrosty
dtugoterminowe FRA. IRS spadty o 1-2 pb. W dalszym ciagu trwata przecena obligacji
skarbowych w reakcji na przyjety pod koniec ubiegto tygodnia budzet za 2024 r. z duzym
wzrostem deficytu budzetowego i rekordowo wysokimi potrzebami pozyczkowymi.
Rentownosci obligacji rosty o kilka punktéw bazowych przy analogicznym wzroscie spreadéw
asset swap. Zaktadamy, ze jest jeszcze przestrzen do rozszerzenia spreadow kredytowych i
moga sie one utrzymacd na podwyzszonym poziomie nawet do konca przysztego roku.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.4682 CZKPLN 0.1850
USDPLN 4.1276 HUFPLN* 1.1586
EURUSD 1.0820 RUBPLN 0.0432
CHFPLN 4.6713 NOKPLN 0.3862
GBPPLN 5.2105 DKKPLN 0.5994
USDCNY 7.2875 SEKPLN 0.3768
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/08/2023
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.4606 4.4800 4.4666 4.4733 4.4716
USDPLN 41222 4.1451 4.1330 4.1383 4.14
EURUSD  1.0797  1.0822  1.0806 1.0807 -
Rynek stopy procentowej 28/08/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ° (pb)
PS1024 (2L) 5.41 1
WS0428 (5L) 5.49 1
DS1033 (10L) 5.74 2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
’ (pb) ’ (pb) ° (pb)
1L 5.84 0 5.73 0 3.94 0
2L 5.19 -1 5.22 -2 3.73 1
3L 4.87 -1 4.82 -6 3.50 1
4L 4.76 0 4.56 -7 3.35 0
5L 4.73 0 4.45 -4 3.26 0
8L 4.82 -1 4.25 -3 3.16 0
0L 4.92 0 4.21 -3 3.16 0
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.96 -8
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 6.50 -1
TN 6.80 -6
SW 6.84 -2
™ 6.81 2
3M 6.66 -1
6M 6.51 -1
1Y 6.47 -2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 6.40 1
3x6 5.92 0
6x9 5.32 -2
9x12 4.89 0
3x9 5.78 2
6x12 5.19 -1
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 63 0 317 1
Francja 12 0 53 -1
Wegry 148 0 480 -5
Hiszpania 48 0 102 -1
Wrtochy 35 0 167 -1
Portugalia 35 0 72 -2
Irlandia 17 0 40 0
Niemcy 12 0 - -

*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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Rentownosci obligacji skarbowych
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (25 sierpnia)
08:00 DE PKB WDA I kw. % rfr -0,2 = -0,2 -0,2
10:00 DE Ifo Vil pkt 86,8 = 85,7 87,3
16:00 Us Indeks Michigan VIl pkt 71,2 = 69,5 71,2

PONIEDZIALEK (28 sierpnia)
Brak waznych publikacji
WTOREK (29 sierpnia)

09:00 Ccz PKB SA Il kw. % rfr - - -0,6
14:00 HU Decyzja banku centralnego 29.08.2023 % - - 13,00
16:00 us Conference Board Konsumenci Vil pkt 17,1 - 117,0

SRODA (30 sierpnia)
11:00 EZ ESI VI pkt - - 94,5
14:00 DE Inflacja HICP VII % m/m - - 0,5
14:15 us Raport ADP VII tys. - - 324,0
14:30 us PKB I kw. % k/k 2,5 - 2,4
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw Vil % m/m - - 0,3

CZWARTEK (31 sierpnia)

10:00 PL Inflacja Vil % rfr 10,0 10,0 - 10,8
10:00 PL PKB 11 kw. % rfr -0,5 -0,5 - -0,5
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % rfr 5.0 - 53
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vil % - - 6,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 240,0 - 230,0
14:30 us Woydatki osobiste Vil % m/m 0,7 - 0,5
14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0,3 - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0,2 - 0,2

PIATEK (1 wrzesnia)
08:30 HU PKB Il kw. % rfr - - -2,4
09:00 PL PMI przemyst Vil pkt 43,7 44,1 - 43,5
09:55 DE PMI przemyst Vil pkt 38,8 - 39,1
10:00 EZ PMI przemyst Vil pkt 42,7 - 43,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 160,0 - 187,0
14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 3,5 - 3,5
16:00 us ISM przemyst Vi pkt 47,0 - 46,4

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

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, ktore mogty w konsekwencji 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw 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 zabiega¢ 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 przeprowadzac 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 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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