—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Czekamy na ruch RPP

Dzi$ RPP decyduje o stopach procentowych i wg nas podwyzszy je o 75 pb
Rzad planuje dwuetapowg podwyzke ptacy minimalnej w 2023 r. w sumie o 14,6%.
Réwniez dzis trzy nominacje do 7-osobowego zarzagdu CNB, korona zaniepokojona

Dzisiaj posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktére najprawdopodobniej przyniesie
kolejng podwyzke stép procentowych. Uwazamy, ze bedzie to ruch o +75 pb, taki sam
jak w maju. Sygnaly z gospodarki naptywajace od poprzedniego posiedzenia byly
niejednoznaczne z punktu widzenia prowadzenia polityki pienieznej, ale naszym zdaniem
na podietej decyzji odbije sie przede wszystkim nadspodziewanie silny wzrost inflaji
bazowej (nie ma jeszcze jej oficjalnych wyliczen za maj, ale wstepny odczyt CPI pozwala
szacowac jg na 8,5% r/r wobec 7,7% w kwietniu). Poza tym w ostatnich kilku miesigcach
rozmiar podwyzek stép NBP dos$¢ dobrze korelowat sie z tym o ile wzrastata roczna
dynamika inflacji i jesli zatozy¢, ze prawidtowos¢ ta sie utrzyma, to wstepny wynik CPI za
maj implikuje podwyzke stép w czerwcu o wiasnie zaktadane przez nas 75 pb.

Po wtorkowych niepokojgco stabych danych z niemieckiego przemystu o nowych
zaméwieniach w kwietniu (drugi z rzedu duzy spadek m/m mimo oczekiwar na lekkie
odbicie), dzi$ rano pojawit sie odczyt niemieckiej produkcji przemystowej i réwniez byt
stabszy od oczekiwan.

Rzecznik rzadu Piotr Miller przedstawit propozycje rady ministrow podniesienia ptacy
minimalnej od 1 stycznia z 3010 zt do 3383 zt (+12,4% r/r) a potem 1 lipca do 3450 zt
(+14.6% r/r i +2.0% wzgledem styczniowej podwyzki). Taka skala podwyzki przekroczytaby
przewidywang przez nas $rednig dynamike ptac w gospodarce zaréwno w tym jak i
przysztym roku. W konsekwencji ptaca minimalna stanowitaby w 2023 r. wg naszych
prognoz ponad potowe pfacy przecietnej. Podwyzka dwa razy w ciggu roku jest
wymogiem prawnym, gdy inflacja zakladana przy konstrukcji budzetu przekracza 5%.
Wiceminister finanséw Piotr Patkowski zapowiedziat przedtuzenie tarcz antyinflacyjnych
wygasajacych z koncem lipca o najprawdopodobniej trzy miesiace.

EURUSD trzymat sie nadal w poblizu 1,07. Najwyrazniej na kierunkowy sygnat kursu
trzeba poczekac do czwartkowej decyzji EBC.

EURPLN mimo przejsciowego umocnienia dolara w trakcie i po stabych danych z Niemiec
zakonczyt dzieh wokét 4,58, ponizej wtorkowego zakresu wahan. Widzimy w tym przejaw
szykowania sie rynku pod jastrzebi przekaz. By¢ moze jednak z rozpoznaniem dalszych
intencji Rady trzeba bedzie zaczeka¢ do konferencji prezesa NBP - ostatnie komunikaty
nie zawieraly przeformutowanr, ktére pozwalatyby odczyta¢ zmiany w podejsciu RPP a
praktycznie cate komunikowanie nastawienia brat na siebie Adam Glapinski. Sama
decyzja, jesli wyniesie +75 pb, powinna by¢ neutralna dla ztotego. Mniejsza podwyzka
moze wysta¢ kurs pod 4,60, wieksza pomoze przebic sie ponizej 4,57.

Pozostate waluty CEE: W dalszym podchodzeniu EURCZK wida¢ wptyw niepewnosci
wywotanej tym, ze na zapowiedziang na dzis ceremonie nominowania przez prezydenta
dwéch cztonkéw zarzadu banku centralnego nie zaproszono koriczacych kadencje
Vojtecha Bendy (wyrdzniajagcego sie jastrzebim nastawieniem w polityce pienieznej) i
Tomasa Nidetzky'ego (popart wszystkie dotychczasowe podwyzki stép w tym cyklu
zacie$niania). Obaj mogliby pozosta¢ w zarzadzie na drugg kadencje. Potrzebna jest tez
trzecia nominacja w zwigzku z przesunieciem decyzjg prezydenta obecnego cztonka
zarzadu Alesa Michla na szefa CNB (decyzja ta pokazata, ze Milos Zeman wolatby
tagodniejsze niz dotychczas prowadzenie polityki pienieznej). Na dzier przed publikacja
majowej inflacji forint oddat wczoraj cze$¢ zysku z ostatnich dni, ale EURHUF nie
przeszedtw tym ruchu powyzej 390.

Rynek dtugu: polska krzywa zdofata sie jeszcze delikatnie obnizy¢ na catej dtugosci, przy
czym tym razem bazowe rynki diugu szty w tg sama strone, korygujac nieco ostanie silne
wzrosty dochodowosci.
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Zmiana stopy NBP a zmiana inflacji CPI r/r
wobec poprzedniego miesigca
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Zrédto: NBP, GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45753 CZKPLN 0.1847
USDPLN 4.2798 HUFPLN* 1.1764
EURUSD 1.0690 RUBPLN 0.0705
CHFPLN 43916 NOKPLN 0.4507
GBPPLN 5.3750 DKKPLN 0.6148
USDCNY 6.6709 SEKPLN 0.4360
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06/06/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45775 45965  4.5821 4.5859 4.5855
USDPLN  4.2647 4.2927 4.2715 4.2869 4.2935
EURUSD  1.0682  1.0751 1.0726 1.0696 -
Rynek stopy procentowej 06/06/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 6.86 2
DS0726 (5L) 7.05 3
DS0432 (10L) 6.60 -2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana o Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.75 6 2.74 1 0.62 1
2L 7.58 8 3.07 0 1.28 -1
3L 7.29 8 3.09 -1 1.50 -2
4L 7.06 10 3.05 -2 1.62 -3
5L 6.92 13 3.02 -5 1.71 -3
8L 6.70 15 3.02 -6 1.89 -1
10L 6.64 16 3.04 -7 2.00 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 522 -13
T/N 5.36 -1
SW 5.99 9
2W 6.04 4
™ 6.07 2
3M 6.72 2
6M 6.97 3
1Y 7.08 6
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.17 6
3x6 7.68 5
6x9 791 11
9x12 7.90 10
3x9 7.88 5
6x12 8.07 11

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 106 2 531 2
Francja 10 0 52 0
Wegry 135 5 601 6
Hiszpania 55 3 112 -3
Wiochy 65 0 210 1
Portugalia 43 0 117 -3
Irlandia 13 0 58 3
Niemcy 8 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do

10-letnich Bundéw

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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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 \% % 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 - 0.85 0.35
08:00 DE Zamowienia w przemysle I\ % m/m 0.4 - -2.7 -4.2
SRODA (8 czerwca)
PL RPP decyzja ws. stép proc. % 6.00 6.00 - 5.25
08:00 DE Produkdcja przemystowa Y % m/m 1.2 - 0.7 -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 wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 informagji, 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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