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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rzut oka na gospodarcza kondycje Europy w Il kw.

Dzié wstepne szacunki PKB za Il kw. m.in. w strefie euro i jej gtéwnych gospodarkach
Rowniez dzis lipcowe wskazniki ESI dla gospodarek UE, w tym dla Polski, niemiecka inflacja
Stabsze waluty regionu, spadki stop rynkowych

Dzisiaj zostana opublikowane pierwsze szacunki wzrostu PKB w Il kw. br. w strefie euro, w
tym w Niemczech, a takze w Czechach, czy na Wegrzech. Dane nie beda jeszcze zawieraty
informacji o zachowaniu poszczegélnych sktadowych PKB, ale pozwola na postawienie
whioskéw nt. kondycji europejskich gospodarek w ostatnim kwartale. Opublikowane juz dane
dla Francji pokazaty utrzymanie tempa wzrostu 0,3% kw/kw (wynik za Il kw. wyzszy o 0,1pp
od oczekiwan plus rewizja | kw. 0 0,1pp w gore). Nowych informacji o koniunkturze dostarcza
dzié tez lipcowe wskazniki ESI dla krajow UE, w tym dla Polski, a takze indeks Conference
Board mierzacy nastroje wsrod konsumentdw w USA. Konsensus rynkowy sugeruje, ze ogolny
indeks ESI strefy euro powinien wskazac na lekkie ostabienie koniunktury, spadajac o 0,6 pkt
do 95,3 pkt, podobnie jak wskaznik Conference Board, ktory rowniez powinien osuna¢ sie o
0,6 pkt, do 99,8 pkt. W ciagu dnia naptyna tez wstepne dane o niemieckiej i hiszpanskiej
inflacji w lipcu. W ocenie rynku te pierwsze powinny wskaza¢ na wzrost ogélnego poziomu
cen 0 0,5% m/m (w ujeciu HICP).

Liczba cudzoziemcow w wieku produkcyjnym musiataby w kilku najblizszych latach
corocznie przyrastac o 200-360 tys., aby wspotczynnik obcigzenia demograficznego pozostat
na obecnym poziomie, wynika z symulacji przeprowadzonych przez ZUS. Stanowitoby to
wzrost kilkukrotnie wiekszy, niz obserwowano w ostatnich latach (w 2023 r. liczba
cudzoziemcow zgtoszonych do ubezpieczen spotecznych wzrosta o 65 tys., w 2022 r. o 188
tys., a w 2021 r. o 150 tys.). Ponadto, oznaczatoby to, ze liczba cudzoziemcow w 2033 r.
musiataby wynie$¢ 2,65 mln oséb, czyli 12,6% populacji w wieku produkcyjnym, co zdaniem
ZUS jest mato realne. Zgodnie z symulacja zahamowanie przyrostu wspoétczynnika obcigzenia
demograficznego o potowe wymagatoby wzrostu liczby cudzoziemcow w  wieku
produkcyjnym o 100-180 tys., lecz wedtug autoréw symulacji przyrost na takim poziomie
rowniez jest mato prawdopodobny w najblizszych latach.

Zniwa w kraju nabieraja tempa i przebiegaja wyraznie szybciej niz w poprzednich latach,
podata Izba Zbozowo-Paszowa. Niemniej, jakosc¢ zbieranego ziarna jest mocno zréznicowana,
a z terenu dobiegajag informacje o niskim poziomie biatka w ziarnie pszenicy. W efekcie, jak
dodano, udziat pszenicy o parametrach typowo konsumpcyjnych w jej tacznych zbiorach moze
by¢ mniejszy od spodziewanego przed rozpoczeciem zniw. Spodziewamy sie, ze w
najblizszych danych o CPI (jutrzejszy wstepny odczyt za lipiec) oraz tych za kolejne miesigce

Indeks Dallas Fed, opisujacy nastroje przedsiebiorstw przetworczych w Teksasie, spadt do
-17,5 pkt w lipcu z -15,1 pkt w czerwcu. Pogorszyty sie wskazniki nowych zamdéwien, a indeks
niepewnosci mocno wzrost. Mimo to, poprawity sie oceny perspektyw prowadzenia
dziatalnosci gospodarcze;.

Ostabienie walut regionu. Na rynkach akcji zachowanie indekséw byto mieszane. Dolar
zyskiwat wobec euro, co popchneto kurs EURUSD w poblize 1,08, w oczekiwaniu na $rodowe
posiedzenie Fed i mimo stabszego indeksu aktywnosci Dallas. Mocniejszy dolar wptywat
negatywnie na waluty regionu, w tym ztoty ostabit sie o ok. 0,5% do euro w kierunku 4,30, a
forint o ok. 0,8%.

Spadek stop procentowych. Na wczorajszej sesji stopy rynkowe spadaty o kilka punktéw
bazowych w przypadku ztotowych stawek FRA i IRS przy analogicznych zmianach na rynkach
bazowych. Nieco bardziej obnizyty sie FRA dla euro niz te w USA. Spadkom stép na rynkach
bazowych sprzyjat niski odczyt indeksu Dallas Fed oraz oczekiwan, ze Fed moze jutro
zasygnalizowa¢ wole obnizenia stop procentowych na wrzesniowym posiedzeniu. Dzi$
ograniczajaco na spadki stop na rynkach bazowych powinny dziata¢ ewentualne dosy¢ dobre
dane o PKB z Europy. Na rynku krajowym stawki krétkoterminowe swap sa bliskie istotnych
poziomoéw wsparcia, a publikacja danych o inflacji moga da¢ impuls do korekty stawek w gore.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2929 CZKPLN 0.1688
USDPLN 3.9677 HUFPLN* 1.0836
EURUSD 1.0820 RUBPLN 0.0461
CHFPLN 4.4714 NOKPLN 0.3604
GBPPLN 5.0975 DKKPLN 0.5752
USDCNY 7.2622 SEKPLN 0.3661
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 29.07.2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2692 4.2976  4.2696 4.2943 4.2847
USDPLN ~ 3.9299  3.9785  3.9335 3.9691 3.9556
EURUSD  1.0801 1.0862  1.0857 1.0817 -
Rynek stopy procentowej 29.07.2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 5.03 -4
WS0429 (5L) 5.47 -2
DS1033 (10L) 5.63 -3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.81 -1 5.03 1 3.22 -7
2L 5.34 -2 4.52 4 2.93 -2
3L 5.04 -3 4.26 1 2.76 -3
4L 4.92 -3 4.11 -2 2.68 -3
5L 4.87 -3 4.06 1 2.64 -4
8L 4.90 -2 4.00 -1 2.62 -4
0L 4.96 -3 4.01 -1 2.64 -4
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.20 -24
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.54 -1
TIN 5.78 0
SW 5.85 0
™ 5.86 1
3M 5.86 0
6M 5.87 0
1Y 5.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.85 -1
3x6 5.81 -1
6x9 5.67 -2
9x12 5.36 -2
3x9 5.80 -2
6x12 5.63 -2
Stawki CDS i roznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 327 1
Francja 14 0 71 0
Wegry 120 0 417 -4
Hiszpania 36 0 83 0
Wtochy 25 0 135 -1
Portugalia 23 0 65 0
Irlandia 14 0 43 0
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (26 lipca)
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0,3 = 0,3 0,4
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,4 - 0,2 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA Vi % m/m 0,1 = 0,1 0,0
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 66,4 - 66,4 68,2
PONIEDZIALEK (29 lipca)
Brak publikacji
WTOREK (30 lipca)
08:30 HU PKB Il kw. % rfr 2,2 = 1,5 1,1
09:00 cz PKB SA Il kw. % rfr 0,6 - - 0,3
10:00 DE PKB WDA Il kw. % rfr 0,0 - - -0,2
11:00 EZ PKB SA I kw. % rfr 0,5 - - 0,5
11:00 EZ ESI VI pkt 95,3 - - 95,9
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 0,5 - - 0,2
16:00 us Conference Board Konsumenci Vil pkt 99,8 - - 100,4
SRODA (31 lipca)
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 4,5 4,3 - 2,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vil % rfr 2,5 - - 2,5
14:15 us Raport ADP VI tys. 168 - - 150,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow \ % m/m 1,5 - - -2,1
20:00 us Decyzja FOMC Vil % 5,50 - - 5,5
CZWARTEK (1 sierpnia)
09:00 PL PMI przemyst Vil pkt 44,8 44,5 - 45,0
09:55 DE PMI przemyst Vil pkt 42,6 - - 42,6
10:00 EZ PMI przemyst Vil pkt 45,6 - - 45,6
11:00 EZ Stopa bezrobocia Vi % 6,4 - - 6,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 238 - - 235
14:30 (w4 Decyzja banku centralnego VI % 4,5 - - 4,8
16:00 us ISM przemyst VIl pkt 49,0 - - 48,5
PIATEK (2 sierpnia)
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vil tys. 175 - - 206
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 41 - - 41
16:00 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m 0,3 - - -6,6
16:00 us Zamowienia przemystowe Vi % m/m 0,5 - - -0,5

Zr6dto: 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 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, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
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 swiadczyc¢ 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 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 11 17,

00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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