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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzien z przemystowymi PMI

Dzi$ wskaznik PMI dla przemystu w Polsce za maj, mozliwa akceptacja KPO

Staba konsumpcja ale mocne odbicie inwestycji w | kw. Inflacja dotarta pod 14%
Narodowy Bank Wegier podniost stope o 50 pb czyli o dwa razy mniej niz w kwietniu.
Krajowe rentownosci wzrosty po danych CPI, EURPLN utrzymat sie w okolicach 4,58.

Dzisiaj poznamy dane z kraju: wstepny odczyt wskaznika PMI dla przemystu za maj.
Zaktadamy, ze lekko spadt w reakcji na stabniecie popytu zagranicznego i zaktécenia w handlu.
To przygrywka do wiekszego wyhamowania w dalszej czesci roku. W kolejce czekajg tez dzi$
finalne odczyty przemystowego PMI z Niemiec, strefy euro oraz USA, ktére przynajmniej
czesciowo dadzg odpowiedZ czy mamy do czynienia ze stopniowym hamowaniem koniunktury.
Liczymy tez na prezent od Komisji Europejskiej w postaci zatwierdzenia dzi$ polskiego KPO.

Wzrost PKB w | kwartale 2022 r. przyspieszyt do 8,5% r/r. Dos¢ stabo wypadt popyt
konsumpcyjny, za to bardzo pozytywnym zaskoczeniem okazaly sie inwestycje. Czynnikiem,
ktéry najmocniej przyczynit sie do wzrostu PKB, byta zmiana zapaséw. Silny wzrost w | kwartale
oceniamy jako fabedzi Spiew wyjatkowo dynamicznego ozywienia wzrostu gospodarczego po
pandemii. W kolejnych kwartatach spodziewamy sie hamowania dynamiki PKB ktére moze nas
zaprowadzi¢ do technicznej recesji w Il pétroczu. W efekcie, roczna dynamika PKB moze sie
obnizy¢ z 8,5% r/r w | kw. do ok. 1% r/r w IV kw. Wstepny odczyt CPI za maj pokazat skok do
13,9% r/r z 12,4% - choc inflacja okazata sie oczko nizsza od naszej prognozy to i tak musimy
uzna¢, ze majowe dane to solidny argument za restrykcyjng polityka monetarng z uwagi na
zaskakujaco silne przyspieszenie inflacji bazowe]. Naszym zdaniem RPP 8 czerwca podniesie
stopy o 75 pb. Wiecej na ten temat w Komentarzu ekonomicznym.

Wiceminister finanséw Sebastian Skuza w komunikacie prasowym dla PAP podat, ze stopien
sfinansowania tegorocznych potrzeb pozyczkowych brutto budzetu panstwa wynosi ok. 75%.
Stan $rodkéw na rachunkach budzetowych na koniec maja wzrést do 108 mid ztotych z 87,5
mld zt w kwietniu.

Inflacja w strefie euro wzrosta w maju do 8,1% r/r wobec oczekiwan analitykéw na poziomie
7,8% oraz 7,4% poprzednio w kwietniu. Wskaznik HICP oczyszczony z cen zywnosci i energii
wzrést o 4,4% wobec oczekiwan na poziomie 3,9% oraz 3,9% poprzednio. Zaskakujgce w gére
odczyty inflacyjne w strefie euro zwiekszaja presje na EBC na szybsza normalizacje polityki
monetarnej. Indeks zaufania konsumentéw Conference Board w USA wzrést w maju do
106,4 pkt co byto odczytem lepszym od konsensusu rynkowego (103,8pkt) ale gorszym niz
miesigc wczedniej (108,6 po korekcie ze 107,3 pkt). Dzisiaj rano poznalismy stabe dane o
niemieckiej sprzedazy detalicznej za kwiecien.

EURUSD pozostaje w trendzie wzrostowym w kierunku poziomu 1,08. Wyzszy od oczekiwan
odczyt majowej inflacji dla strefy euro podbit oczekiwania na szybszy wzrost stép
procentowych EBC. Kurs co prawda probowat korekty ponizej poziomu 1,07 po odczycie
zaufania konsumentéw w USA ale szybko powrdcit powyzej tego poziomu. Uzgodnione na
szczycie UE embargo na rosyjskg rope dostarczang tankowcami moze dodatkowo wzmacnia¢
oczekiwania na szybsza normalizacje polityki monetarnej EBC windujac dalej w gére kurs euro.
EURPLN utrzymat sie w okolicach 4,58 pomimo wyzszego od oczekiwan poziomu inflacji w maju.
Ztotemu przeszkodzity préby umocnienia dolara w wyniku rosnacej presji na Fed na szybsze
podwyzki stop.

Pozostate waluty CEE: EURHUF wzrést do okoto 396 z 394. Wolniejsze o potowe tempo
podnoszenia stép przez MNB (zgodnie z zapowiedziami wiceprezesa Barnabasa Viraga) nie
pomogto forintowi. EURCZK pozostaje lekko powyzej poziomu 24,70 w oczekiwaniu na dalsze
nominacje do zarzadu CNB.

Rynek dtugu: Wyzszy od oczekiwan odczyt krajowej inflacji CPI przesunat w gore krajowg
krzywa, aczkolwiek nieco silniej na krétszym niz na dtuzszym koncu. Rosta réwniez krzywa
stawek IRS. Wobec rosngcej presji inflacyjnej w kraju, rynek bedzie teraz czekat na decyzje NBP
0 stopach procentowych. Rynki bazowe réwniez notowaty wzrosty krzywych. Na niekorzys¢
niemieckiego diugu dziatalty wyzsze od oczekiwan odczyty inflacji w strefie euro oraz
uzgodnione embargo UE na rosyjska rope transportowang drogg morska, ktére podbito i tak
juz rosngce ceny ropy naftowej na Swiatowych rynkach. Z kolei amerykanskiemu dtugowi
zaszkodzity solidne odczyty wskaZnika zaufania konsumentéw Conference Board oraz
ponowny wzrost oczekiwan na podwyzki stop w USA.
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Wzrost PKB w Polsce
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Poziom PKB, konsumpgji i inwestycji
(4Q19=100, wyr. sezon.)
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Zrédto:

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691 393 119

Jarostaw Kosaty 887 842 480

Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45793 CZKPLN 0.1849
USDPLN 42724 HUFPLN* 1.1512
EURUSD 1.0712 RUBPLN 0.0700
CHFPLN 44510 NOKPLN 0.4546
GBPPLN 5.3785 DKKPLN 0.6153
USDCNY 6.6918 SEKPLN 0.4359
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 31/05/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5631 4.5876 4.5819 4.5811 4.5756
USDPLN  4.2559  4.2886  4.2637 4.2676 4.2651
EURUSD  1.0677 1.0755 1.0743 1.0732 -
Rynek stopy procentowej 31/05/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.71 20
DS0726 (5L) 6.96 7
DS0432 (10L) 6.63 1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.66 0 2.62 5 0.46 3
2L 743 3 2.88 -1 1.08 7
3L 7.13 5 2.89 -1 1.30 8
4L 6.88 7 2.86 9 143 8
5L 6.71 8 2.85 8 1.52 8
8L 6.43 8 2.87 10 1.73 8
10L 6.34 7 291 11 1.85 8
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 5.36 -7
TN 5.39 10
SW 5.45 3
2W 5.69 7
™ 5.89 5
3M 6.59 3
oM 6.79 2
1Y 6.88 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.10 1
3x6 7.62 -1
6x9 7.76 -4
912 7.77 0
3x9 7.78 -4
6x12 7.94 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 108 -2 557 -17
Francja 10 0 51 -2
Wegry 130 5 626 4
Hiszpania 54 2 107 0
Wiochy 63 3 194 1
Portugalia 43 1 113 0
Irlandia 13 0 59 -1
Niemcy 8 0 - -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream

5.10
4.95
4.80
4.65
4.50
435
420
4.05
3.90
3.75
3.60

750
7.00
6.50
6.00
5.50
5.00
450
4.00
3.50
3.00
2.50
2.00
1.50
1.00
0.50
0.00

9.00
8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

700
650

50

Kurs ztotego

——EURPLN ——USDPLN

& Santander

%

© 2 2 3 5 5 5 & 5 : = ® 8 %
Rentownosci obligacji skarbowych

] —2 —5L ——10L

s 2 2 5 5 5 5 5 5 z = = ® ®

8 3 g T &8 ° 8 5 g ° 2 5 & 3

3-miesieczne stawki rynku pienieznego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (27 maja)
14:30 us Wydatki osobiste Y % m/m 0.6 - 0.9 1.4
14:30 us Dochody osobiste Y % m/m 0.5 - 0.4 0.5
14:30 us Indeks cen PCE SA Y % m/m 0.2 - 0.2 0.9
16:00 uUs Indeks Michigan V pkt 59.1 - 58.4 59.1
PONIEDZIALEK (30 maja)
11:00 EZ ESI \% pkt 104.9 = 104.9 104.9
14:00 DE inflacja HICP (dane wstepne) V % m/m 0.5 - 1.1 0.7
WTOREK (31 maja)
09:00 cz PKB (dane wstepne) [ kw. % r/r 4.6 - 4.8 4.6
10:00 PL Inflacja CPI (dane wstepne) Vv % r/r 13.5 14.0 13.9 12.4
10:00 PL PKB 1 kw. % r/r 8.5 8.5 8.5 7.6
11:00 EZ inflacja HICP (dane wstepne) V % r/r 7.7 = 8.1 7.5
14:00 HU stopa referencyjna NBH % 59 - 5.9 5.4
16:00 us Nastroje konsumentow V pkt 103.9 - 106.4 107.3
SRODA (1 czerwca)
09:00 PL PMI przemyst \' pkt 52.3 51.9 - 52.4
09:00 HU PKB | kw. % r/r 8.2 - - 7.1
09:55 DE PMI przemyst \% pkt 54.0 - - 54.6
10:00 EZ PMI przemyst V pkt 54.7 - - 55.5
11:00 EZ stopa bezrobocia IV % - - - 6.8
16:00 us ISM przemyst V pkt 55.0 - - 55.4
CZWARTEK (2 czerwca)
14:15 us ADP zmiana zatrudnienia V tys. 302.0 - - 247.0
14:30 us nowe zasitki dla bezrobotnych [ kw. tys. 215.0 - - 210.0
16:00 us zamowienia débr trwatych V % m/m - - - 0.4
16:00 S zamoOwienia w przemysle \% % m/m 0.8 - - 1.8
PIATEK (3 czerwca)
08:00 DE Eksport IV % m/m - - - -3.0
09:55 DE PMI ustugi V pkt 57.1 - - 57.6
10:00 EZ PMI ustugi \% pkt 57.4 - - 57.7
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \% % m/m - - - -04
14:30 us zatrudnienie poza rolnictwem V tys. - - - 428.0
14:30 us stopa bezrobocia V pkt 3.5 - - 3.6
16:00 us ISM ustugi V pkt - - - 57.1

Zrédho: 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 rekomendadji do zawarcia transakdji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przyszfych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
wymienionq w tej publikagji. 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 obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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