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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ dane o produkgji i ptacach

Dzisiaj produkcja przemystowa, rynek pracy, inflacja PPI, posiedzenie EBC
Stabsze nastroje konsumentow oraz w firmach

Zmniejszenie zasiegu suszy rolniczej w Polsce

Ostabienie ztotego i spadki stop kontynuowane

Dzisiaj sporo danych z krajowej gospodarki - produkcja przemystowa, statystyki rynku pracy i
inflacja PPI. W czerwcu br. efekt kalendarzowy wcigz negatywnie wptywat na wskazniki aktywnosci
r/r, ale juz nie tak mocno jak w maju - liczba dni roboczych byta juz tylko o 1 mniejsza niz rok
wczesniej. Nasze prognozy nie sa bardzo odlegte od konsensusu — w produkcji przemystowej
jestesmy nieco powyzej mediany (widzimy spadek o 1,1% r/r), podobnie w ptacach z prognoza
11,7% r/r. Globalnie najwazniejszym wydarzeniem bedzie posiedzenie EBC. Rynek oczekuje
utrzymania stop bez zmian po obnizce stop o 25 punktéw bazowych w czerwcu.

W lipcu doszto do pogorszenia optymizmu konsumentow. Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej
obnizyt sie do -14,0 pkt z-12,0 pkt w czerwcu, a wyprzedzajacy do -11,6 pkt z -8,3 pkt. Spadek
indekséw wynikat z pogorszenia ocen w zakresie przysztej sytuacji finansowej gospodarstwa
domowego, biezacej i przysztej sytuacji ekonomicznej oraz oceny zmiany poziomu bezrobocia.
Poprawity sie natomiast wskazniki opisujace biezaca sytuacje finansowa gospodarstw domowych i
warunki do dokonywania waznych zakupdéw. Jakkolwiek obydwa wskazniki koniunktury
konsumenckiej utrzymuja sie powyzej dtugoterminowej sredniej, to jednak ich pogorszenie nalezy
odczyta¢ jako niepokojacy sygnat, zwtaszcza ze wskaznik wyprzedzajacy spada juz od kilku
miesiecy. Konsumpcja w tym roku jest gtownym napedem wzrostu gospodarczego, wiec
pogorszenie jej perspektyw bytoby impulsem do obnizenia prognoz PKB. Obecnie trudno
wyrokowac, czy lipcowe pogorszenie ocen koniunktury to tylko szum w danych, czy poczatek
trwalszej tendencji. Bedziemy z uwage obserwowac przyszte odczyty.

Badanie ,Szybki Monitoring” wskazato na pogorszenie kondycji polskich firm w Il kw. 2024 r.
Przedsiebiorstwa zanotowaty pogorszenie rentownosci (zwtaszcza w firmach eksportowych), oraz
ostabienie popytu w kraju i za granica, przede wszystkim w budownictwie oraz produkgji trwatych
débr konsumpcyjnych. Sprzedaz krajowa spadta w ujeciu rocznym po raz pierwszy od pandemii.
Odsetek eksporterow wskazujacych na nieoptacalno$¢ sprzedazy zagranicznej wzrost do 14% i byt
najwyzszy od ponad 10 lat, a w najwiekszym stopniu dotyczyt trwatych débr konsumenckich.
Przedsiebiorstwa wskazujg na oczekiwany wzrost popytu w Ill kwartale, ale s3 mniej optymistyczne
niz wezesniej. Jednoczesnie respondenci spodziewajg sie pogorszenia swoich wynikéw. Mniejszy
optymizm miat wptyw na obnizenie prognoz zatrudnienia oraz optymizmu inwestycyjnego.
Notowano tez spadek presji ptacowej i skali planowanych podwyzek ptac, cho¢ nieco wzrosta liczba
firm, ktére planujg podwyzki w Il kw. 2024 r. Ptace sa najszybciej rosnaca kategorig kosztows i staty
sie gtownym czynnikiem wspierajgcym prognozy cen produkgji, zwtaszcza w ustugach. Ogoélnie
jednak przedsiebiorstwa spodziewaja sie mniejszej skali podwyzek cen wtasnych. Stabe wyniki
badania ,Szybki Monitoring” nie dajg paliwa dla optymizmu na temat wzrostu gospodarczego w
Polsce. W naszych prognozach zaktadamy jednak stabos¢ inwestyciji i eksportu w tym roku, co jest
zgodne z wymowa badania.

Wedtug IUNG-PIB, w okresie 11 maja - 10 lipca deficyt wody zmniejszyt sie o 22 mm w
poréwnaniu do okresu 1 maja — 30 czerwca, ale pozostat mocno ujemny. Susza rolnicza nadal
wystepowata na terenie wszystkich wojewodztwo i dotyczyta 12 upraw, choc jej zasieg nieco sie
zmniejszyt. Wystepowanie suszy wptynie naszym zdaniem na wzrost cen warzyw i owocow,
zwtaszcza w ostatnim kwartale roku.

Dalsza przecena ztotego. Wczorajsza sesja stata pod znakiem dalszej przeceny ztotego, a kurs
EURPLN wzrést do ok. 4,30. Ztoty wyrozniat sie negatywnie wobec korony i forinta, ktére lekko
zyskiwaty przy wzrostowym ruchu kursu EURUSD. Negatywnie na dolara wptywaty wypowiedzi
bankieréow centralnych Fed C. Wallera i J. Williamsa o tym, ze horyzont czasowy do pierwszej
obnizki stop stopniowo sie skraca. Nieco wyzszy inflacja w Wielkiej Brytanii moze zmniejszy¢
szanse na obnizke stop w sierpniu co z kolei moze dalej umacniac¢ funta. Stabsze nastroje panowaty
takze na rynkach akgji.

Spadek stop kontynuowany. Stawki FRA i IRS spadaty o 2-5 pb, a rentownosci obligacji o 5-8 pb.
Wsparciem tych tendencji mogto by¢ obnizenie dtugoterminowych stawek IRS dla krzywej euro i
czeSciowo by¢ moze nieco stabsze sygnaty o gospodarce ptynace z krajowych publikacji, ale
prawdopodobnie wieksza role odegrat impet z poprzednich sesji. Sadzimy, ze dzisiejsze dane o
ptacach i EBC maja potencjat odwroci¢ spadkowy trend.
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Wskazniki koniunktury konsumenckiej
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2887 CZKPLN 0.1695
USDPLN 3.9226 HUFPLN* 1.0880
EURUSD 1.0931 RUBPLN 0.0448
CHFPLN 4.4365 NOKPLN 0.3658
GBPPLN 5.1004 DKKPLN 0.5748
USDCNY 7.2572 SEKPLN 0.3716
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/07/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2764  4.3011 4.2815 4.2964 4.2904
USDPLN ~ 3.9187  3.9328  3.9280 3.9286 3.921
EURUSD  1.0893 1.0947  1.0903 1.0931 -
Rynek stopy procentowej 17/07/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 5.04 0
WS0429 (5L) 5.43 -1
DS1033 (10L) 5.57 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 5.80 0 5.08 2 3.37 5
2L 5.34 0 4.54 2 3.05 1
3L 5.02 -2 4.28 2 2.86 1
4L 4.87 -3 4.13 0 2.77 1
5L 4.81 -4 4.06 1 2.72 1
8L 4.84 -3 4.00 2 2.67 0
0L 4.90 -3 4.00 1 2.68 0
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.22 14
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.72 -4
TN 5.77 -1
SW 5.83 -1
™ 5.85 0
3M 5.87 1
6M 5.87 0
1Y 5.86 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.86 1
3x6 5.81 0
6x9 5.68 0
9x12 5.35 -1
3x9 5.80 0
6x12 5.66 2
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 314 1
Francja 14 0 66 0
Wegry 120 0 416 11
Hiszpania 35 0 78 1
Wtochy 25 0 129 2
Portugalia 23 0 60 1
Irlandia 14 0 39 1
Niemcy 6 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (12 lipca)
16:00 us Indeks Michigan VII pkt 68,5 = 66,0 68,2
PONIEDZIALEK (15 lipca)
10:00 PL Inflacja Vi % r/r 2,6 2,6 2,6 2,5
11:00 EZ Produkcja przemystowa \ % m/m -1,0 = -0,6 -0,1
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych '} mln € 187 289 -63 -13
14:00 PL Bilans handlowy v mln € 314 338 -613 124
14:00 PL Eksport v mln € 27 183 26 498 26 358 28 250
14:00 PL Import v mln € 26 860 26 160 26 971 28126
WTOREK (16 lipca)
11:00 DE ZEW VI pkt -74,8 - -68,9 -73,8
14:00 PL Inflacja bazowa \'/| % rfr 3,7 3,7 3,6 3,8
14:30 us Sprzedaz detaliczna Vi % m/m -0,3 - 0,0 0,3
SRODA (17 lipca)
11:00 EZ HICP VI % rfr 2,5 = 2,5 2,5
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw Vi % m/m 1,8 = 3,0 -4,6
15:15 us Produkcja przemystowa SA Vi % m/m 0,3 = 0,6 0,9
CZWARTEK (18 lipca)
10:00 PL Zatrudnienie Vi % r/r -0,4 -0,5 - -0,5
10:00 PL Produkcja przemystowa Vi % r/r -1,5 -1,1 - -1,7
10:00 PL PPI Vi % r/r -6,3 -6,2 - -7,0
10:00 PL Ptace VI % r/r 11,5 11,7 - 11,4
14:15 EZ Decyzja EBC VII % 4,25 - - 4,25
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 235 - - 222
PIATEK (19 lipca)
Brak publikacji

Zr6dto: 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 transakcji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci 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 spotki zalezne oraz ktorykolwiek 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 ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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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