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Codziennik

Polskie obligacje nie stabng razem z bazowymi

Minister Finanséw zapowiada ostrozne podejscie do nowych wydatkéw fiskalnych
Stopa bezrobocia w maju spadta ponizej przedpandemicznego poziomu

o 0%
Korona wyczulona na komunikacje CNB, HUF coraz mocniejszy Stopa bezrobocia rejestrowanego, %

Ztoty stabilny 8.0 -
W obliczu braku istotnych pozycji w kalendarzu lokalnym i dla gtéwnych gospodarek 75 | Odsezonowana
rynkom pozostaje czeka¢ na najwazniejsze wydarzenia tego tygodnia: w Polsce na
decyzje RPP jutro a za granicg na decyzje EBC w czwartek. Wazne jest tez, co pokaze 7.0 - Nieodsezonowana

pigtkowa inflacja CPI w USA. Oczekiwanie nie musi przebiega¢ w spokojnej atmosferze,

bo surowce reagujg ostatnio nerwowo na rozwdj sytuacji pandemicznej w Chinach 6.5 1

(zdejmowanie obostrzen sprzyja drozeniu surowcéw przemystowych i ropy) a to

przektada sie na dalsze silne wzrosty rentownosci obligacji na rynkach bazowych. 6.0 1

NBP podat, ze konferencja prasowa prezesa Adama Glapinskiego odbedzie sie w 55 |

czwartek o 15:00, dzie po decyzji RPP. W marcu wszyscy cztonkowie RPP poparli

podwyzke stép o 75 pb. 5.0 A

Wczoraj wieczorem odbyto sie gtosowanie wotum zaufania dla premiera Wik. Brytanii

Borisa Johnsona i zakonczyto pozytywnie dla jego rzadu. Dzi$ rano bank centralny 451

Australii podnidst stopy drugi raz w tym cyklu zacie$nienia, ale tym razem o 50 pb a nie o 0.0 oo
25 pb. EE2 22283 IA
Magdalena Rzeczkowska stwierdzita, ze je] resort - Ministerstwo Finanséw - jest T2 ETL2 T LT LYTLE

Swiadomy tego, ze zwiekszanie wydatkow publicznych oddala moment kiedy inflacja
wrdci do bardziej akceptowalnych pozioméw. Jej zamiarem jest ostrozne podchodzenie
do nowych wydatkéw i spychanie w dét sumy wydatkéw sektora publicznego w ujeciu do
PKB. Minister doprecyzowata, ze taka wstrzemiezliwos¢ fiskalna nie bedzie oznaczac¢
zamykania programoéw socjalnych. Jest to przekaz spojny z brakiem zapowiedzi nowych
kosztownych narzedzi na weekendowej konwencji PiS. Jej zdaniem KPO doda 0,4 pp do
inflacjiw 2023 .

W maju stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 571% po spadku liczby
bezrobotnych o 26 tys. m/m. Nie jest to wynik rewelacyjny jak na te pore roku (w latach
2015-2021 $redni spadek w maju to 50 tys., pomingwszy pandemiczny 2020 r.), ale
naszym zdaniem i tak swiadczy o tym, Ze rynek pracy jest w nieztej formie. Nalezy tez
mie¢ na uwadze, ze do liczby bezrobotnych doliczani sa uchodzcy z Ukrainy, ktéry
zarejestrowali sie w urzedzie, podczas gdy pracujacy uchodzcy (wg danych juz ponad
200 tys.) wg naszego rozeznania nie sg dodawani do liczby pracujgcych. W kwietniu byto
ich 23,4 tys., co dodato ok. 0,1 pp do stopy bezrobocia i w maju ten efekt byt naszym
zdaniem podobny. Wg naszych szacunkéw stopa bezrobocia oczyszczona z wahan
sezonowych w maju po raz pierwszy zeszta ponizej poziomu sprzed pandemii.
Spodziewamy sie dalszych spadkdéw bezrobocia w najblizszych miesigcach, cho¢ w
dalszej czesci roku beda one mniej dynamiczne ze wzgledu na pogorszenie koniunktury.
Na przetomie 2022 i 2023 mozliwy jest tez lekki wzrost bezrobocia.

Zrédio: GUS, Santander

EURUSD jeszcze troche spadt, do 1,07 - to dobrze rozpoznane przez niego okolice przez
ostatnie dni. EURPLN réwniez nie szukat wyjscia poza przedziat ostatnich wahan.

Pozostate waluty CEE: Szef CNB Jiri Rusnok, korczacy za niecaty miesigc swoja kadencje,
ocenit, ze na ostatnim posiedzeniu decyzyjnym z jego udziatern moze dojs¢ do podwyzki
stép o co najmniej 75 pb bo na to wskazujg ostatnie dane i fakt, ze korona okazata sie
stabsza niz przewidywata projekcja. WypowiedZ pozwolita koronie na kontynuacje
umocnienia wczoraj rano. Jednak pdZniejsze stfowa zagorzatego przeciwnika podwyzek
stop Oldricha Dedka wywotaty spore przesuniecie EURCZK w gbre, wyraznie powyzej
24,7. Za to na Wegrzech kontynuowana byfa aprecjacja forinta i skala ruchu byta nawet

Departament Analiz Ekonomicznych:
wieksza niz podczas poprzednich sesji (EURHUF przesunat sie z 392 do 388).

Rynek dtugu tym razem zachowywat sie dos$¢ spokojnie pomimo wzrostu rentownosci al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa
10L UST 0 10 pb (zdecydowane przebicie w gore przez 3%) a Bundow o ok. 6 pb (krétkie email: ekonomia@santander.pl

konce tez podeszly ale w mniejszym stopniu). Rynki stopy procentowe] niepokoito www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
utrzymywanie sie wysokiej ceny ropy (Brent w okolicy 120 USD za barytke) - wycena Piotr Bielski 691 393 119

sumy dalszych podwyzek w USA przekroczyta wczoraj 200 pb a w strefie euro  Jarostaw Kosaty 887 842 480
spodziewany poziom giéwnej stopy dotart do 1%. W kraju widac¢ bylo przewazajacy popyt ~ Marcin Luzinski 510 027 662

na duzsze papiery, ktérych rentownosci spadty dzieki temu o 4-6 pb. Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 5.10 -
EURPLN 45900 CZRPLN 0.1852 495 —EURPLN == USDPLN
USDPLN 4.2995 HUFPLN* 1.1762
EURUSD 10676 RUBPLN 0.0706 480 1
CHFPLN 4.4185 NOKPLN 0.4535 4.65 -
GBPPLN 5.3665 DKKPLN 0.6164 450 -
USDCNY 6.6696 SEKPLN 0.4373 435
*za DOHUF -
Poprzednia sesja na rynku FX 06/06/2022 4.20 4
min max  otwarcie zamkn. fixing 4.05 -
EURPLN 4.5775 45965 45821  4.5859 4.588
USDPLN  4.2647  4.2927 42715  4.2869 4.2675 390 1
EURUSD 1.0682 1.0751 1.0726  1.0696 - 3.75 4
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 06/06/2022 s 8 7 ¥ ¥ E E E 8 2 2 § § 8§
Obligacje na rynku miedzybankowym © g T = 5 T & ¥ g =T 8 o g @
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.84 11 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (50) 7.01 4 7.50
DS0432 (100) 662 3 7.00 —2 /5L /10
6.50 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 600 4
- 5.50 -
Termin PL us EZ 500
Zmiana Zmiana Zmiana 450
* (pb) * (pb) * (pb) 4.00 4
1L 7.69 1 2.74 4 0.61 3 3.50
2L 7.50 1 3.07 6 1.29 3 3.00 -
3L 7.21 6 3.09 9 152 2 250 A
aL 6.96 9 308 10 165 3 fgg ]
5L 6.79 1 3.07 1K 1.74 3 1:00 1
8L 6.55 2 3.08 12 1.90 2 050
10L 6.48 2 3.11 12 2.00 2 0.00 : : : : : : : : : : : : :
2 8 % 5 % 3 3 8 B Z : T E G
Stawki WIBOR © 2 T & 5 ¥ &8 g g T 8 o g ©
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 5.35 -7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 5.47 -15 9.00
SW 5390 T ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M —PLNFRAG6X9
2W 6.00 9 800 9
™ 6.05 4 7.00
3M 6.70 4
6M 694 3 600 1
1Y 7.02 3 5.00 -
4.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 3.00 -
Termin % Zmiana 200 A
(pb)
x4 7.1 1 1.00
3x6 7.63 0
69 780 0 T I T T =t & 5 = = 3 ® = &
512 7.80 0 € g ° £ 5 T 8 5 gt 8 o g ©
3x9 7.82 -1
6x12 7.97 -4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 700 A
CDS 5Y USD Spread 10L* 650 —P ——C —FES T —HJ
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana 600
(pb) (pb) 550
Polska 104 -1 529 -12 500
Francja 10 0 52 -1 450
Wegry 130 0 596 -5 400 -
Hiszpania 53 0 115 0 350 -
Wtochy 65 2 210 -3 300 -
Portugalia 43 0 120 -1 250 -
Irlandia 13 0 55 -3 200 -
Niemcy 8 0 - - 150 -
) . ! 100 ~W
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50 i - - i i i i i i i i i i
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia g ga 77'>>‘ % % = = é E E _é -g .g §
© g © = 5 T & T g T 8 o g ©

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 czerwca)
08:00 DE Eksport Y % m/m 1.0 - 4.4 -3.0
09:55 DE PMI ustugi \ 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 V tys. 325 - 390 436
14:30 us Stopa bezrobocia V pkt 3.5 - 3.6 3.6
16:00 uUs ISM ustugi V pkt 56.5 - 55.9 57.1
PONIEDZIALEK (6 czerwca)
03:45 CN PMI ustugi V pkt 46.0 - 41.4 36.2
09:00 (o4 Produkcja przemystowa I\ % r/r -1.6 - -6.4 -1.4
WTOREK (7 czerwca)
06:30 AU RBA decyzja ws. stop proc. % 0.68 - - 0.35
08:00 DE Zamowienia w przemysle I\ % m/m 0.4 - - -4.7
SRODA (8 czerwca)
PL RPP decyzja ws. stép proc. % 6.00 6.00 - 5.25
08:00 DE Produkcja przemystowa IV % 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 | kw. % kw/kw 0.3 - - 0.3
CZWARTEK (9 czerwca)
13:45 EZ EBC decyzja ws. stop proc. % 0.0 - - 0.0
14:30 us Nowi bezrobotni tydz. tys. 210 - - 210
15:00 PL Konferencja prasowa prezesa NBP
PIATEK (10 czerwca)
09:00 CZ Inflacja CPI V % r/r - - - 14.2
14:30 us Inflacja CPI V % m/m 0.7 - - 03
16:00 us Michigan nastroje konsumentow VI pkt 59.0 - - 58.4

Zrédio: 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 przysztych 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 towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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