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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny

Nowe dane plus posiedzenie EBC

Co w gospodarce:

e Zblizamy sie do kolejnej rundy publikacji danych miesiecznych. W poniedziatek poznamy
petne dane o czerwcowej inflacji CPl i majowy bilans ptatniczy, we wtorek inflacje bazowa,
w $rode badanie lipcowej koniunktury konsumenckiej, w czwartek ptace i zatrudnienie,
produkcje przemystowg i PPI.

o W czerwcu br. efekt kalendarzowy wciaz 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
weczesniej. Nasze prognozy nie s3 bardzo odlegte od konsensusu — w produkcji przemystowej
jestesmy nieco ponizej mediany (prognozujac spadek o 4,1% r/r), w ptacach troche powyzej (z
prognoza 11,7% r/r), saldo obrotéw biezacych tez widzimy odrobing wyzej niz konsensus
(+289 mln €). W sumie, wydaje sie, ze publikacje z najblizszego tygodnia nie powinny
znaczaco zmieni¢ przewidywanego scenariusza ekonomicznego, czy oczekiwan dot.
perspektyw polityki pienieznej.

e Za granica rynek moze zwréci¢ uwage m.in. na dane o PKB w Chinach w Il kwartale,
sprzedaz detaliczng w Niemczech i USA, produkcje przemystowa w strefie euro i USA,
europejska inflacje HICP.

o Wydarzeniem tygodnia bedzie jednak posiedzenie EBC w czwartek. Analitycy i inwestorzy
dos$¢ jednogtosnie spodziewaja sie pauzy po tym jak w czerwcu po raz pierwszy od 5 lat bank
obnizyt stopy procentowe o 25pb. Jednoczesnie, rynek wycenia ok. 3 dalsze obnizki stop w
perspektywie roku.

Co na rynkach:

e Po sporym umocnieniu ztotego przez ostatni miesiac i osiagnieciu istotnych pozioméw
oporu w okolicy 4,25 wobec euro widzimy potencjat do korekty w kierunku nieco stabszego
ztotego w najblizszych dniach. Niekoniecznie beda temu sprzyja¢ dane o bilansie obrotéw
biezacych publikowane w poniedziatek, ktére moga pokaza¢ nadwyzke, co oznacza lepszy
wynik niz zaktada rynek i poprawe wzgledem kwietnia. Jednak kolejne dni moga da¢ mniej
powodow wspierajacych ztotego, jak chociazby brak obnizki stép przez EBC i stonowany
komunikat wzgledem dalszego tagodzenia. Negatywnie na euro moze wptynac staby ZEW. Po
stabszym zachowaniu walut regionu widzimy potencjat do pewnego odreagowania wzgledem
euro i ztotego dla korony i forinta, czemu mogtyby sprzyja¢ wcigz dobre wyniki bilansu
handlowego z Czech.

e Wcigz nie najlepsze dane o produkcji ze strefy euro, niska inflacja HICP i staby ZEW z
Niemiec moga sprawic¢, ze spadek stép na rynkach bazowych moze przetozy¢ sie tez na
krajowy rynek w pierwszej czesci tygodnia. Stabo wygladajace wyniki krajowej produkcji
przemystowej i wciaz niski PPl nie beda sprzyjac odreagowaniu stop rynkowych w gére po ich
sporym spadku stop w ostatnim tygodniu. Wobec tego, ze perspektywa obnizek stép przez
RPP wciaz z jest odlegta zaktadamy jednak, ze ruch spadkowy sie wkrotce wyczerpie a
ewentualny impuls do korekty stop w goére mogtby przyjs¢ ze strony wcigz wysokiej
dynamiki ptac i ewentualnie mato gotebiego posiedzenia EBC.
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Ptace, produkcja przemystowa i PPI, %r/r
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (15 lipca)
10:00 PL Inflacja \'/l % rfr 2,6 2,6 2,5
11:00 EZ Produkcja przemystowa Vv % m/m -1,0 -0,1
14:00 PL  Saldo obrotow biezacych \' mln € 186,5 289 -241
14:00 PL Bilans handlowy \' mln € 314,0 338 202
14:00 PL Eksport ' mln € 27183,0 26498 27 979
14:00 PL Import Vv mln € 26860,0 26160 27 777
WTOREK (16 lipca)
11:00 DE ZEW VI pkt -75,5 -73,8
14:00 PL Inflacja bazowa Vi % rfr 3,7 3,7 3,8
14:30 US  Sprzedaz detaliczna VI % m/m -0,15 0,1
SRODA (17 lipca)
11:00 EZ HICP \ % r/r 2,5 2,5
14:30 us Rozpoczete budowy domow Vi % m/m 1,8 -5,5
15:15 us Produkcja przemystowa SA Vi % m/m 0,3 0,7
CZWARTEK (18 lipca)
10:00 PL Zatrudnienie VI % r/r -0,4 -0,5 -0,5
10:00 PL Ptace \'/l % rfr 11,5 1,7 11,4
10:00 PL Produkcja przemystowa Vi % rfr -1,5 -1,1 -1,7
10:00 PL PPI Vi % r/r -6,25 -6,2 -7,0
14:15 EZ Decyzja EBC Vi % 4,25 4,25
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg, tys. 235 238
PIATEK (19 lipca)

Brak publikacji

Zrodto: 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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq 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 spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
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 inwestorow. 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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