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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Stan rynku pracy USA zachetg do podwyzek stop

Zatrudnienie w USA wzrosto bardziej niz oczekiwano, stabng nastroje w ustugach
Weekendowa konwencja PiS bez zapowiedzi znaczacej stymulacji fiskalnej
Korona sig broni, forint sie¢ umocnit a ztoty ostabt

Dzisiaj kalendarz publikacji ekonomicznych prawie pusty, przed nami jedynie czeska produkcja
przemystowa prawdopodobnie przesuwajgca sie w lekki spadek r/r (jako punkt odniesienia
przypominamy, ze ostatnie kwartaty przed pandemig réwniez byly pod znakiem ujemnych
rocznych dynamik produkgji). Opublikowany w nocy chinski ustugowy wskaznik PMI co prawda
odbit w gére dzieki czesciowemu zdejmowaniu obostrze pandemicznych (m.in. stopniowo w
Szanghaju i Pekinie), ale wcigz jest duzo ponizej 50 pkt i urést mniej niz oczekiwano.

W weekend odbyt sie kongres Prawa i Sprawiedliwosci i cho¢ doniesienia medialne przed
nim sugerowaty ogtoszenie nowych propozycji stymulacji fiskalnej to konkretne zapowiedzi w
tej kwestii nie padly (pojawita sie wzmianka o wsparciu w zakupie wegla dla najbardziej
potrzebujgcych). Lider partii zapewnit za to, ze walka z inflacjg jest kwestig priorytetowa.

Dane z rynku pracy USA pokazaty wyzszy niz oczekiwano miesieczny przyrost zatrudnienia
poza rolnictwem i rynki zinterpretowaty je jako wspierajace dla dalszych podwyzek stép przez
Fed. Zestaw danych zawierat tez delikatny, zgodny z oczekiwaniami spadek dynamiki ptac r/r,
brak spadku stopy bezrobocia (a liczono na oczko nizszy wynik, do tego szersza miara
bezrobocia urosta 0 0,1pp).

Finalne odczyty majowych indekséw PMI dla sektora ustug Niemiec i strefy euro okazaly sie
nizsze od wstepnych szacunkdw, przy czym rewizja tego pierwszego wyniosta az -1,3 pkt a
drugiego -0,2 pkt. W przypadku niemieckiego sektora ustug z jednej strony raport PMI
wychwycit ostabienie popytu wskutek rosnacych cen i utrzymanie sie wskaznika oczekiwan na
rok do przodu ponizej dtugoterminowe] $redniej a z drugiej nadal silny popyt na prace
(wskaznik wzrést do najwyzszego poziomu od listopada). ISM dla sektora ustug w USA
zaskoczyt negatywnie.

O ile giefdy Niemiec i Francji zaczety pigtek silnym otwarciem a potem stopniowo oddawaty ten
zysk to w USA silne dane z rynku pracy wywotat spadki indekséw gietfdowych juz na poczatku
tamtejszej sesji i do konca dnia nie byto odbicia. W tych okoliczno$ciach EURUSD mimo
tatwosci z jaka odbit w potowie ubiegtego tygodnia z 1,065 do 1,075, w piagtek nie byt juz w
stanie tego odbicia kontynuowac a dzis rano jest przy 1,073.

EURPLN wyraznie spadat przez wiekszo$¢ maja, ale w czerwcu poki co nie wida¢, zeby miat ten
trend kontynuowac. W pigtek kurs przesunat sie o ok. 2 gr w goére i choc nie przebit sie w trakcie
dnia ani nie zamknat powyzej 4,60 to trzeba sie liczy¢ z tym, ze deprecjacyjny dryf utrzyma sie do
decyzji RPP. W naszym odczuciu dramatyczny odczyt polskiego PMI w maju to dobry powdd do
skorygowania znacznego umocnienia zfotego z poprzednich tygodni. Za to jastrzebi sygnat ze
strony banku centralnego (zapewne do wychwycenia raczej z konferencji prezesa NBP niz z
komunikatu RPP) wg nas moze na nowo ukierunkowa¢ EURPLN na powrdt w okolice 4,55.

Pozostate waluty CEE: EURCZK po dwdch tygodniach stopniowego podnoszenia sie w pigtek
zachowywat sie tak, jakby chciat juz ten ruch odwracac - nie zmienit sie w skali dnia, a odbicie w
trakcie sesji nie byto w stanie dotrze¢ powyzej 24,70. Korona znalazfa wsparcie w opinii
wiceprezesa CNB Tomasa Nidetzky'ego zaznaczajacego, ze stopy moga by¢ podnoszone dalej.
Wegierski minister spraw europejskich zasygnalizowat starania o odblokowanie dostepu do
unijnych funduszy na odbudowe. Porozumienie Wegier z KE miatoby zosta¢ osiggniete do
konca br. EURHUF spadt w okolice 392 w pigtek i tam zamknat tydzien.

Rynek dtugu: wzrosty rentownosci na rynkach bazowych uniemozliwiajg polskim papierom
istotniejsze umocnienie. Dane z rynku pracy USA podsycity w pigtek oczekiwania na podwyzki
stop przez Fed, przez co rentownos¢ 10L Treasuries poczatkowo podniosta sie o ok. 6 pb pod
3% by potem wiekszo$¢ tego ruchu odda¢. Odnosimy wrazenie, ze nawet ewentualne
tagodzenie tonu przez RPP nie musi prowadzi¢ do spadku krajowej krzywej, bo rynek uzna to
za podstawe do dyskontowania wydtuzonego okresu wysokiej inflacji. Przeszkodg w
umocnieniu papierdw jest tez dalszy wzrost cen ropy - zapowiedz zwiekszenia produkcji przez
OPEC+ z ubiegtego tygodnia najwyrazniej nie wystarczyta, zeby uspokoi¢ rynek, bo w pigtek
cena ropy wzrosta 0 3% do 121 USD za barytke, czyli powyzej wtorkowego szczytu.
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Wskazniki PMI w Niemczech i strefie euro
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Zrédto: Markit, GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45874 CZKPLN 0.1856
USDPLN 42783 HUFPLN* 1.1528
EURUSD 1.0722 RUBPLN 0.0704
CHFPLN 44417 NOKPLN 0.4527
GBPPLN 5.3395 DKKPLN 0.6162
USDCNY 6.6512 SEKPLN 0.4375
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 03/06/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5734 4.6000 4.5743 4.5907 4.5876
USDPLN  4.2522 42917  4.2575 4.2864 4.2931
EURUSD  1.0703 1.0762 1.0745 1.0709 -
Rynek stopy procentowej 03/06/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.72 -4
DS0726 (5L) 7.05 8
DS0432 (10L) 6.68 7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.68 3 2.69 2 0.58 4
2L 7.49 4 3.01 3 1.26 6
3L 7.15 0 3.01 2 1.50 6
4L 6.87 -4 2.98 2 1.62 6
5L 6.78 3 2.96 3 1.70 5
8L 6.53 4 2.96 2 1.88 4
10L 6.46 3 2.99 2 1.99 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 542 -23
TN 5.62 -1
SW 5.76 11
2W 591 10
™ 6.01 4
3M 6.66 2
oM 6.91 1
1Y 6.99 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.10 1
3x6 7.63 1
6x9 7.80 2
912 7.79 2
3x9 7.83 1
6x12 8.00 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 105 0 541 3
Francja 10 0 53 0
Wegry 130 0 601 -5
Hiszpania 53 0 116 2
Wiochy 63 0 213 7
Portugalia 43 0 121 2
Irlandia 13 0 58 0
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do

10-letnich Bundéw

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\’II:A
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (3 czerwca)

08:00 DE Eksport v % m/m 1.0 - 4.4 -3.0

09:55 DE PMI ustugi V pkt 56.3 = 55.0 57.6

10:00 EZ PMI ustugi V pkt 56.3 = 56.1 57.7

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna \Y % m/m 0.3 - -1.3 0.3

14:30 us Zatrudnienia poza rolnictwem \% tys. 325 - 390 436

14:30 us Stopa bezrobocia V pkt 3.5 - 3.6 3.6

16:00 Us ISM ustugi V pkt 56.5 = 55.9 57.1

PONIEDZIALEK (6 czerwca)

03:45 CN PMI ustugi \% pkt 46.0 = 41.4 36.2

09:00 (o4 Produkcja przemystowa \% % r/r - - - 0.3
WTOREK (7 czerwca)

AU RBA decyzja ws. stop proc. % 0.7 - - 0.4

08:00 DE Zamowienia w przemysle \% % m/m 0.0 - - -4.7
SRODA (8 czerwca)

PL RPP decyzja ws. stép proc. % 6.00 6.00 - 5.25

08:00 DE Produkcja przemystfowa \% % m/m 1.2 - - -3.9

09:00 HU Produkcja przemystowa \% % r/r - - - 4.2

09:00 HU Inflacja CPI \% % r/r - - - 9.5

%
11:00 EZ PKB I kw. kw/kw 03 ) ) 03
CZWARTEK (9 czerwca)

13:45 EZ EBC decyzja ws. stop proc. % 0.0 - - 0.0

14:30 us Nowi bezrobotni tydz. tys. 210 - - 210
PIATEK (10 czerwca)

09:00 CZ Inflacja CPI \ % r/r - - - 14.2

14:30 us Inflacja CPI \ % m/m 0.7 - - 0.3

16:00 us Michigan nastroje konsumentéw \4 pkt 59.0 - - 58.4

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
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 spotkq
wymienionq w tej publikadji. 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 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.p!
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