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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
KPO zaakceptowany

Dzi$ dane z amerykariskiego przemystu i rynku pracy
Krajowy KPO zaakceptowany przez Komisje Europejska
Staby krajowy PMI ostabit ztotego oraz umocnit dtuzszy koniec krajowego dtugu

Dzisiaj dane z USA dotyczace zamoéwien w przemysle oraz kondycji rynku pracy. Inwestorzy
bedg w nich poszukiwac wskazéwek co do kondycji amerykanskiej gospodarki oraz perspektyw
dalszego wzrostu stop procentowych w USA.

Cztonek Rady EBC Robert Holzmann, jeden z wiodacych jastrzebi w EBC, stwierdzit, ze
,ostatni rekordowy poziom inflacji w strefie euro wzmacnia argumenty za podniesieniem w
lipcu stép procentowych przez EBC o pot punktu proc.”.

Wedtug Ukrainskiego Zwigzku Zbozowego, w sezonie 2022/2023 produkcja pszenicy na
Ukrainie spadnie 0 40% (do 19 z 33 mIn ton), a eksport 0 50% (do 10 z 20 min ton), produkcja
kukurydzy o 30% (26 min z 38 min ton), a jej eksport 0 45% (do 15 z 27,5 mIn ton). Nizszy
eksport zbdz bedzie oznaczat presje na ich globalne ceny i bedzie podbijat inflacje.

Komisja Europejska zaakceptowata polski KPO. Wyptata srodkéw (35 mlid euro w tym 24 mld
euro subsydiow) zaleze¢ bedzie od realizacji postanowien uzgodnionych z Komisja.

Cztonek RPP Henryk Wnorowski powiedziat, ze polityka fiskalna jest bardzo ekspansywna, co
bedzie dziatato proinflacyjnie i wymagato mocniejszego zacie$nienia polityki pienieznej.
Wskaznik PMI dla polskiego przemystu nieoczekiwanie zatamat sie w maju, spadtszy do 48,5
pkt z 52,4 pkt. przy medianie oczekiwan wynoszacej 52,3 pkt. To pierwszy odczyt ponizej 50
pkt od czerwca 2020 r. Wyraznie spadty nowe zamdwienia przez stabnacy popyt zagraniczny,
szczegblnie ze strony gtéwnych partneréw handlowych z UE, kraje zamdwienia réwniez poszty
w dét - firmy przypisywalty to destabilizacji rynkéw przez wojne w Ukrainie oraz wysokiej inflacji.
Pomimo rosngcych zalegtosci produkcyjnych wg badania PMI spadt tez wskaznik biezgcej
produkgji, co sugeruje, ze zaburzenia podazowe odbijajg sie juz istotnie na realnych wynikach
a nie tylko na kosztach produkcji. Co wiecej, raport wskazuje, ze niektére firmy przestaly
uzupetnia¢ zatoge po odejsciach pracownikéw a indeks oczekiwanej produkcji znalazt sie
najnizej od 19 miesiecy - moze to oznacza¢ kierunkowg zmiane aktywnosci w sektorze.
Zaktadamy, ze polska gospodarka wpadnie w Il pot. br. w techniczng recesje a wczorajszy
odczyt PMI podnosi to ryzyko.

EURUSD zszedt ponizej poziomu 1,07 pomimo préb podchodzenia pod 1,08. Na umocnieniu
dolara zawazyly mocne dane z USA: PMI oraz JOLTS (liczba nowych miejsc pracy). Wobec
narastajacych obaw o spowolnienie amerykarskiej gospodarki dane pobudzity optymizm
amerykanskich inwestoréw prowadzac do wzrostu oczekiwan na szybszy wzrost stop
procentowych w USA.

EURPLN wzrést do 4,59 z 4,58. Ztoty ostabt na skutek wyraZnie stabszego od oczekiwar odczytu
PMI sektora przemystowego za maj, ktéry wyraZnie kontrastowat na tle publikowanych w tym
samym dniu danych PMI z Niemiec i strefy euro. Ograniczona skala deprecjacji pomimo
umocnienia dolara prawdopodobnie wynikafa z pozytywnych oczekiwan rynku na rychte

odblokowanie KPO.

Pozostate waluty CEE: EURCZK wzrést do 24,73 z 24,70. Ostabienie czeskiej korony wynikato z
rosnacego prawdopodobienstwa zakonczenia podwyzek stép. Poza oczekiwaniami na nowego
gotebiego szefa CNB, w bardzo umiarkowanym tonie na temat perspektyw podwyzek
wypowiedziat sie réwniez aktualny wiceprezes tej instytucji Marek Mora. Popart kolejng
podwyzke o 75 p, ale zaznaczyt, ze aktualny poziom stép jest juz relatywnie wysoki i zbliza sie
moment, kiedy dalsze podwyzki stép moga stac sie zbedne. Wg Mory do takiej sytuacji moze
dojs¢ juz w sierpniu. EURHUF utrzymat swoje pozycje w okolicach 396 pomimo stabszego
odczytu PMI za maj (51,5 vs. 58,9 poprzednio). Forintowi pomogto ogtoszenie planu
konsolidacji finanséw publicznych, ktéry zaktada redukcje deficytu budzetowego do 4,9% PKB
w 2022 oraz 3,5% w 2023 roku. Wegierski rzad stwierdzit réwniez, ze negocjacje z KE odnosnie
do odblokowania Funduszu Odbudowy s3 juz na ,ostatniej prostej"”.

Rynek diugu: Krajowa krzywa rentownosci ulegta odwréceniu po stabym odczycie polskiego
PMI. Wzrést krotszy koniec krzywej, dtuzszy spadt. Krzywa zwyzkowata. Rosngca presja
inflacyjna w kraju oraz brak sygnatéw co do mozliwosci jej szybkiego wygasniecia oznacza
koniecznos¢ dalszych podwyzek, co bedzie wywieral presje na dalszy krajowe] krzywej
rentownosci. Na rynkach gtéwnych korekta spadkowa napedzana obawami o spowolnienie
wzrostu gospodarczego ustapita rosngcej $wiadomosci koniecznosci dalszych podwyzek stép
procentowych w celu powstrzymania inflacji. Niemieckie rentownosci 10-letnie wzrosty do
poziomu 1,18% wyraZnie przebijajac poprzedni szczyt z 10 maja od ktérego rozpoczynata sie
trwajgca kilka tygodni korekta spadkowa. Amerykanska 10-letnie rentownosci od dotka korekty
zanotowanego pod koniec zesztego tygodnia na poziomie 2,71% wzrosty juz przeszto 20 pb.
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PMI dla przemystu i produkcja przemystowa w
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Zrédio: Markit, GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5853 CZKPLN 0.1851
USDPLN 4.2981 HUFPLN* 1.1551
EURUSD 1.0672 RUBPLN 0.0701
CHFPLN 4.4796 NOKPLN 0.4531
GBPPLN 53722 DKKPLN 0.6163
USDCNY 6.6805 SEKPLN 0.4373

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/06/2022

min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45765 45956 45816  4.5898 4.5891

USDPLN  4.2651  4.3206 4.2770  4.3151 4.2817
EURUSD 1.0625 1.0738 1.0713  1.0643 -

Rynek stopy procentowej 01/06/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.68 -3
DS0726 (5L) 6.86 -1
DS0432 (10L) 6.51 -12

Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.62 -4 2.67 6 0.51 4
2L 7.40 -3 2.99 11 1.14 6
3L 7.10 -3 2.99 10 1.37 7
4L 6.87 -1 2.95 9 1.49 6
5L 6.70 -1 2.94 9 1.58 6
8L 6.45 2 2.94 7 1.78 5
10L 6.38 3 2.97 6 1.90 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 5.67 31
TN 5.58 19
SW 5.56 11
2W 573 4
™ 5.91 2
3M 6.61 2
6M 6.80 1
v 6.90 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.05 -5
3x6 7.56 -6
6x9 7.76 0
9x12 7.75 -2
3x9 7.74 -4
6x12 7.90 -4
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 105 -3 533 -17
Francja 10 0 52 0
Wegry 130 0 615 -2
Hiszpania 53 -2 111 0
Wtochy 63 0 200 -1
Portugalia 43 0 115 0
Irlandia 12 0 58 1
Niemcy 8 0

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p 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 \% % 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 I 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 48.5 52.4
09:00 HU PKB | kw. % r/r 8.2 - 8.2 7.1
09:55 DE PMI przemyst V pkt 54.0 - 54.8 54.6
10:00 EZ PMI przemyst \% pkt 54.7 - 54.6 55.5
11:00 EZ stopa bezrobocia Y % - - 6.8 6.8
16:00 us ISM przemyst \% pkt 55.0 - 56.1 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 \% pkt 571 - - 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 rekomendagji 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 konsekwendji 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdtkg
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 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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