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Tygodnik ekonomiczny

Fed wazniejszy niz krajowe dane

Co w gospodarce:

e Po weekendzie znowu wysyp nowych danych ekonomicznych i wydarzen, ktére

mogg wyznaczy¢ rynkom nowe kierunki. W kraju poznamy dane o produkgcji Dynamika produkdji i sprzedazy, % r/r

przemystowe] i PPl (poniedziatek), produkcji budowlanej i sprzedazy detalicznej 50

(wtorek), podazy pienigdza ($roda), bezrobociu i wielu innych szczegétowych 45 Produkcja przemystowa

statystykach w Biuletynie Statystycznym (czwartek). Nasze prognozy w przypadku 40

wiekszosci tych wskaznikéw sg powyzej konsensusu rynkowego, wiec ich potwierdzenie 35

powinno wzmocni¢ przewidywania szybkiego wzrostu gospodarczego w warunkach 30

wysokiej inflacji. 25
e Za granicg m.in. wstepne indeksy PMI w Europie i USA (czwartek) i niemiecki Ifo 20

. : , , . 15

(pigtek). Indeksy koniunktury w przemysle moga kontynuowac korekte z wysokich 10

poziomoéw m.in. pod wptywem trwajacych zaktdécen w tancuchach dostaw i problemow 5

z dostepnoscia sity roboczej, ale w ustugach powinny utrzymac sie mocne odczyty, w 0

sumie potwierdzajac niezte perspektywy dla najwazniejszych gospodarek. 5 S
e Kluczowym wydarzeniem bedzie posiedzenie FOMC (Sroda) - pierwsze po 10 o

seminarium w Jackson Hole, na ktérym dodatkowo pojawig sie nowe prognozy 15 @

ekonomiczne Fed i aktualizacja wykresu ,kropkowego” dot. przewidywanych stép 20

procentowych. Zmiana prognoz i wykresu ,dot-plot” rzuci wiecej S$wiatla na .25

perspektywe normalizacji polityki pienieznej w USA, co moze by¢ dla rynkéw Zr6dio: GUS, Santander

decydujaca informacja.

Wczesdniej jeszcze spotkanie banku centralnego Wegier (wtorek), ktére zapewne
skonczy sie trzecia z rzedu podwyzka stép procentowych.

W krajowym kalendarzu jeszcze jeden wazny punkt: planowane posiedzenie TK nt.
nadrzednosci prawa UE nad polskim (Sroda).

Co na rynkach:

e EURPLN zgodnie z naszymi przewidywaniami kontynuowat ruch w goére, czemu
sprzyjaty m.in. informacje o pogarszajagcym sie bilansie ptatniczym, mocniejszy dolar i
komunikowana gtosno nieche¢ NBP do szybkiej reakcji na rosnaca inflacje. Dobre
lokalne dane makro teoretycznie powinny wspiera¢ ztotego w najblizszych dniach, ale
naszym zdaniem dla zachowania kursu kluczowe beda dwie inne kwestie: wydzwiek
posiedzenia Fed i orzeczenie TK. Gdyby rynki odebraty komunikat FOMC jako jastrzebi,
a TK ocenit, ze polskie prawo jest nadrzedne wobec prawa UE, ztotego czekatoby
zapewne dalsza przecena i po przetamaniu poziomu 4,60 kolejnym waznym poziomem
dla EURPLN bytby 4,68 z marca br. Zaktadamy jednak, ze tak sie nie stanie, w efekcie
czego kurs moze raczej zawréci¢ znéw w kierunku 200-dniowej Sredniej
ruchomej 4,537.

Dla rynku stopy procentowej réwniez kluczowy wydaje sie Fed i jesli z tej strony nie
pojawi sie zaskoczenie jastrzebim” przekazem, mozemy zobaczy¢ pewne
odreagowanie ostatnich wzrostéw rentownosci i stawek IRS, zapewne bardziej na
krotkim koricu krzywej, poniewaz dtugi koniec moze w coraz wiekszym stopniu
wycenia¢ premie za spdZnienie NBP z normalizacja polityki.
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Rynek walutowy i stopy procentowej
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CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA OSTATN/I/%
W-WA RYNEK SANTANDER ~ WARTOSC
PONIEDZIALEK (20 wrzesnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa Vil Y%r/r 13.7 15.9 9.8
10:00 PL PPI VALl Y%r/r 9.2 9.0 8.2
WTOREK (21 wrze$nia)
10:00 PL Produkcja budowlana Vil Y%r/r 7.5 8.0 33
10:00 PL Sprzedaz detaliczna w cenach statych Vil Y%r/r 5.3 6.8 3.9
14:00 HU Decyzja banku centralnego Wegier % 1.75 - 1.50
14:30 us Rozpoczete budowy domow VIII % m/m 1.0 - -7.0
SRODA (22 wrze$nia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % r/r 9.2 8.9 8.8
16:00 us Sprzedaz domow VIII % m/m -1.8 - 2.0
20:00 us Decyzja FOMC % 0.25 - 0.25
CZWARTEK (23 wrzes$nia)
9:30 DE PMI - przemyst, wstepny IX pkt 61.5 - 62.6
9:30 DE PMI - ustugi, wstepny IX pkt 60.3 - 60.8
10:00 EZ PMI - przemyst, wstepny IX pkt 60.5 - 61.4
10:00 EZ PMI - ustugi, wstepny IX pkt 58.7 - 59.0
10:00 PL Stopa bezrobocia VIl % 5.8 5.8 5.8
14:30 us Nowe zgtoszenia po zasitki tyg. tys. - 332
14:45 us PMI - przemyst, wstepny IX pkt 61.1 - 61.1
14:45 us PMI - ustugi, wstepny IX pkt 54.9 - 55.1
PIATEK (24 wrze$nia)
10:00 DE Indeks Ifo IX pkt 98.9 - 99.4
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw VIII %m/m 0.3 - 1.0

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
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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 wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
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papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkg
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