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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ztoty poturbowany przez banki centralne

Dzisiaj inflacja bazowa, inflacja HICP, produkcja przemystowa w USA
EBC przyspieszy prace nad instrumentem ,antyfragmentacyjnym”
Fed podniést stopy o 75 pb, SNB o 50 pb, BoE o 25 pb

... O wywotato wyrazne ostabienie ztotego

Dzi$ dane o krajowej inflacji bazowej za maj, spodziewamy sie nowego rekordu na poziomie 8,5%.
Ponadto finalne dane o majowej inflacji HICP w UE oraz majowa produkcja przemystowa w USA.
W kalendarzu tez wypowiedzi prezesa Fed Jerome Powella.

Nadzwyczajne posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego zwotane w $rode w zwigzku z
ostatnimi zawirowaniami na rynkach finansowych zakonczyto sie decyzjg o przekierowaniu
$rodkéw z zapadajacych papieréw skupowanych uprzednio w ramach PEPP (aktualnie okoto 1,7
bin euro) na wsparcie rynkéw diugu krajéw potudniowych strefy euro. Ponadto Rada EBC
zdecydowata tez o przyspieszeniu prac nad wdrozeniem nowego instrumentu zapobiegajacego
potencjalnej fragmentadji rynku dtugu strefy euro. Prezentacja jedynie rozwigzania doraznego w
postaci przekierowania $rodkéw wracajagcych PEPP przy jednoczesnym brak gotowego
rozwigzania docelowego adresujgcego rosnace ryzyka rynku diugu wyraZnie rozczarowata rynki.

Amerykanski Fed w $rode wieczorem zdecydowat o poniesieniu stopy funduszy federalnych o
75pb co stanowito odstepstwo od zarysowanego wczeéniej scenariusza trzech 50-punktowych
podwyzek stép zapowiedzianych na maj, czerwiec i lipiec br. Gtéwnym powodem przyspieszenia
tempa podwyzek w czerwcu byfa silnie rosnaca inflacja w warunkach mocnego rynku pracy oraz
rosnacych probleméw podazowych spowodowanymi lockdownami w Chinach oraz wojng na
Ukrainie. Fed podkreslit, ze ,uwaznie monitoruje” ryzyka inflacyjne, oraz jest zdeterminowany, aby
obnizy¢ inflacje do celu w ramach realizacji swoich celéw mandatowych. Zapowiedziat kolejne
podwyzki rzedu 50-75 pb, w celu szybkiego dojscia do neutralnej, a nastepnie umiarkowanie
restrykcyjnej polityki monetarnej, co miatoby nastapi¢ przy podstawowej stopie na poziomach
pomiedzy 3%-3,5%. Bank Szwajcarii w czwartek rano podnidst stopy procentowe o 50 pb, co
byto sporym zaskoczeniem dla rynkéw. W komunikacie poinformowano, ze decyzja ma na celu
zapobieganie dalszemu wzrostowi inflacji i nie wykluczono dalszych podwyzek stép oraz
interwendji na rynku walutowym. Bank Anglii w czwartek podnidst stopy o 25 pb, zgodnie z
oczekiwaniami. Bank Japonii utrzymat dzis rano stopy bez zmian, zgodnie z oczekiwaniami.

Wg danych GUS o towarowym handlu zagranicznym w kwietniu roczna dynamika eksportu
spadta z 14,8% r/r do 11,3% przy dynamice importu pozostajacej powyzej 30% r/r. Wyraznie, bo o
okofo 5 pkt. proc. obnizyt sie wzrost eksportu i importu ze strefy euro (do odpowiednio 11,1% i
16,3% r/r). Saldo handlu zagranicznego byto nadal ksztattowane gtéwnie przez duzy deficyt w
obrocie z krajami spoza UE. We wzroscie importu istotnie spadt wktad Rosji, o ok. 2 pkt. proc.
Zostato to jednak pokryte wiekszy naptywem towardw z m.in. USA, Kataru, Australii. Eksport do
Ukrainy, ktéry przed wojng rést w tempie ok. 30% r/r a w marcu spadt o ponad 40% r/r, w
kwietniu odbit sie do +2% r/r (a import z Ukrainy osiggnat +80% r/r). Tymczasem eksport do Rosji
po marcowym spadku o 49% r/r w kwietniu osiggnat -69% r/r.

Majowa inflacja CPI zostata potwierdzona przez GUS na poziomie 13,9% r/r. Ceny towarow
wzrosty 0 14,9% (13,1% w kwietniu), a ustug o 10,8% (10,1% w kwietniu). Do szybszego wzrostu
inflacji przyczyniaty sie wszystkie gtéwne sktadniki, w tym energia (wzrost cen opatu o 14% m/m),
paliwa (wzrost o 5% m/m) inflacja bazowa (wzrost do 85% z 7,7%) oraz zywnos¢. Naszym
zdaniem w najblizszych miesigcach inflacja wejdzie w przedziat 15-16% i pozostanie w nim jaki$
czas, zanim zacznie powoli opadac i zejdzie ponizej 10% w drugim kwartale 2023 r. Wiecej na ten
temat napisalismy w Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD fluktuowat w srode miedzy 1,035 a 1,05, w czwartek mocno odbit w gére do 1,06, a
dzisiaj znéw lekko opada, wracajac w poblize 1,05. Rynek pozostaje rozchwiany zmiennymi
nastrojami, dolar z jednej strony wspierany jest przez globalng niepewnos¢ i awersje do ryzyka, a
z drugiej szkodzg mu obawy o recesje w USA i perspektywa bardziej jastrzebiej polityki EBC.
EURPLN ostfabiat sie przed decyzja FOMC, ale po niej przejsciowo odreagowat, wraz z poprawg
nastrojow globalnych. W czwartek podwyzka stép przez SNB wywotata mocng przecene ztotego:
EURPLN skoczyt do 4,74, USDPLN do 4,54, CHFPLN do 4,66. Dzisiaj od rana widoczne jest
stopniowe umocnienie (EURPLN juz ponizej 4,70). Pozostate waluty CEE znacznie lepiej niz PLN
zareagowaly na decyzje bankow centralnych: EURCZK spadt do 24,69, EURHUF zszedt do 398,5.
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta w Srode o okoto 10 pb, krzywa stawek IRS
wzrosta o okofo potowe mniej. Polski rynek rdst pod wptywem obaw o zbyt szybkie zakonczenie
cyklu podwyzek stép NBP czego wyrazem byt wyrazny wzrost oczekiwan na wzrost stép na rynku
FRA dla okresu 10-11 miesiecy do przodu. Dzisiaj krajowe rentownosci pozostajg blisko lokalnych
szczytéw, pomimo wyraznego umocnienia dtugu na rynkach bazowych.
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Dekompozycja zmiany wskaznika CPI, % r/r
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6942 CZKPLN 0.1899
USDPLN 44603 HUFPLN* 1.1772
EURUSD 1.0522 RUBPLN 0.0789
CHFPLN 46122 NOKPLN 0.4488
GBPPLN 54928 DKKPLN 0.6310
USDCNY 6.7001 SEKPLN 0.4392
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16/06/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6595 4.7430 4.6602 4.7279 4.6951
USDPLN 44620  4.5429  4.4669 4.4902 4.4455
EURUSD 1.0379  1.0529 1.0436 1.0527 -
Rynek stopy procentowej 16/06/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 7.84 0
DS0726 (5L) 8.12 0
DS0432 (10L) 7.89 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 8.10 0 3.37 -2 1.10 12
2L 8.09 0 3.54 -5 1.85 17
3L 7.89 0 345 -6 2.07 9
4L 7.74 0 3.37 -7 2.19 17
5L 7.65 0 3.31 -9 2.28 19
8L 7.49 0 3.25 -9 242 7
10L 7.44 0 3.23 -10 2.50 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 593 13
TN 6.08 9
SW 6.11 1
2W 6.13 0
™ 6.32 5
3M 6.84 3
oM 7.1 3
1Y 7.28 5
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.56 0
3x6 8.11 -1
6x9 8.26 -1
9x12 8.24 0
3x9 8.35 1
6x12 8.50 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 110 2 619 -5
Francja 10 0 57 -1
Wegry 152 0 701 4
Hiszpania 65 -3 119 -5
Wiochy 63 -8 216 -10
Portugalia 50 0 114 -7
Irlandia 13 0 62 -5
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
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\’II:A
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 cze)

09:00 cz Inflacja V % r/r 15.5 = 16.0 14.2

14:30 US  Inflacja \% % m/m 0.7 - 1.0 0.3

16:00 US  Indeks Michigan VI pkt 58.2 - 50.2 59.1

PONIEDZIALEK (13 cze)

14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych \" min € -3100 -2397 -3924 -2972

14:00 PL Bilans handlowy vV min € -2795 -2795 -2466 -3253

14:00 PL Eksport vV min € 27100 28165 26559 25831

14:00 PL Import IV min € 30250 30960 29025 29084
WTOREK (14 cze)

08:00 DE Inflacja HICP V % m/m 1.1 - 1.1 1.1

11:00 DE  ZEW VI pkt 0 - -28.0 -34.3

SRODA (15 cze)

00:00 PL Wynik budzetu skumulowany V min PLN - - 9207.19

10:00 PL Inflacja \' % r/r 13.9 14.0 13.9 12.4

11:00 EZ Produkcja przemystowa IV % m/m 0.7 - 0.4 -1.4

14:30 us Sprzedaz detaliczna V % m/m 0.2 - -0.3 0.9

20:00 US  Decyzja FOMC 1.5 - 1.0

CZWARTEK (16 cze)
PL Boze Ciato

09:30 CH Decyzja SNB -0.75 - -0.25 -0.75

14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tydz. tys. 206 - 229

14:30 US  Rozpoczete budowy domdw \ % m/m -0.58 - -0.2
PIATEK (17 cze)

11:00 EZ HICP \% % r/r 8.1 - 8.1

14:00 PL Inflacja bazowa \ % r/r 8.5 8.5 7.7

15:15 US  Produkcja przemystowa SA V % m/m 0.4 - 1.08

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
Jjakiegokolwiek 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 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 towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki 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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