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Codziennik

Inflacja bazowa nie zwalnia tempa

Dzisiaj dzier wolny w USA, wystgpienia C.Lagarde i J.Bullarda
Inflacja bazowa wzrosta w maju do nowego rekordu 8.5% r/r

Polskie KPO zatwierdzone przez kraje cztonkowskie UE Inflacja bazowa, % r/r

EURPLN wraca z czwartkowych szczytow 15— 15% srednia obcieta
Rentownosci obligacji i swapy coraz wyzej w oczekiwaniu podwyzek stép 14 4 po wyt. cen administrowanych
L " L, 13 po wyt. cen najbardziej zmiennych
Dzisiaj dzier wolny w USA, co oznacza mniejszg aktywnos$¢ na globalnych rynkach; w 12 po wylgczeniu cen zywnosc i energii
kalendarzu brak waznych publikacji danych, ale sg zaplanowane wystapienia prezes EBC 11 4
Christine Lagarde i cztonka Fed Jamesa Bullarda, ktére inwestorzy beda $ledzi¢ w 10
poszukiwaniu wskazéwek nt polityki bankéw centralnych. W dalszej czesci tygodnia 91
publikacje waznych danych z Polski. 3
Inflacja HICP w strefie euro wzrosta w maju do 8,1% r/r z 7,4% miesigc wczesniej, 6 -
zgodnie ze wstepnym szacunkiem. Inflacja bazowa wyniosta 3,8% wobec 3,5% w 5 -
kwietniu. W Polsce inflacja HICP wyniosta w maju 12,8% r/r wobec 11,4% w kwietniu. 4
Wg NBP wszystkie cztery miary inflacji bazowej dla Polski osiggnety w maju rekordowo g |
wysoki poziom, w tym najwazniejszy wskaznik (CPI bez zywnosci i energii) wynidst 8,5% 1
r/r, zgodnie z oczekiwaniami. Dane potwierdzaja, ze fundamentalna presja inflacyjna w 0 R T
polskiej gospodarce jest bardzo silna i szeroko zakorzeniona: juz trzeci miesigc z rzedu AR B B I O A
wszystkie cztery miary odnotowaty zmiane m/m o co najmniej 1,0%, co jest wydarzeniem E 323 g 323 £ 323 g
S, Santander

bez precedensu. Najwyzsza miara, CPI z wytaczeniem cen administrowanych, wzrosta do Zrédio: GU
14,0% r/r, a dwie pozostate (CPI z wytaczeniem cen najbardziej zmiennych i 15% $rednia
obcieta) przekroczyty 10% r/r. Jest to kolejny argument za tym, ze zacie$nianie polityki
monetarnej w Polsce bedzie kontynuowane, a powstrzymanie inflacji moze wymagac
wiekszej skali podwyzek stép procentowych niz oczekiwano, zwfaszcza w warunkach
przyspieszonego zacie$niania polityki monetarnej na $wiecie, ktére moze wywierac
dalsza presje na ztotego.

Panstwa cztonkowskie UE zatwierdzity polski KPO. Holandia wstrzymata sie od gtosu, a
Belgia, Szwecja, Dania i Holandia ztozyly deklaracje w sprawie koniecznosci doktadnej
oceny wypefnienia przez Polske zobowigzan dotyczacych tzw. kamieni milowych
zwigzanych ze zmianami w systemie sgdowniczym.

Komisja Europejska zarekomendowata przyznanie Ukrainie statusu kandydata do UE.
Status kandydata przyznano réwniez Motdawii, natomiast w przypadku Gruzji KE
zarekomendowata przyznanie statusu kandydata po spetieniu przez nig okreslonych
warunkéw. Liderzy UE majg omoéwic te sprawe na szczycie w Brukseli 23-24 czerwca.
EURUSD w pigtek stopniowo kasowat mocny ruch w gére z poprzedniego dnia (z 1,038
na 1,06) ktéry dokonat sie po posiedzeniach Fed, SNB i BoE. Dolar odzyskiwat sity
pomimo sfabszych od prognoz danych o amerykanskiej produkcji przemystowej, w czym
pomagaty obawy o globalng recesje i $rodowisko ogdlnie podwyzszonej awersji do
ryzyka. Tydzien zakonczyt sie blisko 1,045, ale dzi$ rano kurs wrécit powyzej 1,05.

Ztoty zachowywat sie podobnie jak dolar - przez caly pigtek odrabiat straty z czwartku, kiedy
to przy zamknietym lokalnym rynku waluta ostabita sie skokowo po zaskakujacej podwyzce
stép procentowych przez SNB. EURPLN zakoriczyt dzien blisko 4,69, wobec 4,74 w
czwartek. Dzis rano EURPLN jest blisko 4,67 i w najblizszych dniach moze zmierza¢ w
strone 4,65 czemu powinna sprzyja¢ m.in. zwiekszona sprzedaz walut przez eksporteréw.
Jednak kontrast miedzy zapowiedziami NBP (blisko konca cyklu) i gtéwnych bankéw
centralnych (poczatek agresywnego zacie$niania) nie tworzy warunkéw do znacznego
umocnienia PLN. Mogtoby sie to zmieni¢ gdyby pojawity sie nowe jastrzebie sygnaty z RPP.
Pozostate waluty CEE lekko tracity na umocnieniu dolara: EURHUF podszedt z 398 do
400, EURCZK z 24,68 do 24,75.

Rynek dtugu: rosnace oczekiwania dot. podwyzek stép procentowych NBP niezmiennie
pchaly w gore krotki koniec krajowych krzywych w pigtek (rentownosci obligacji 2L +5pb, al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
IRS 2L +12pb), przy jednoczesnym zakotwiczeniu diugiego konca obawami o email: ekonomia@santander.pl
spowolnienie/recesje. Przecena polskiego dugu trwa, ignorujac przejéciowe spadki www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
rentownosci na rynkach bazowych. Dopéki rynek nie ma jasnosci co do docelowego Piotr Bielski 691 393 119

poziomu stép procentowych (ktéry dryfuje coraz wyzej), trudno liczy¢ na zmiane tej Jarostaw Kosaty 887 842 480

tendencji. Publikacje krajowych danych w tym tygodniu raczej bedg sprzyjaty eskalacji Marcin Luzinski 510 027 662

obaw o wiekszg skale podwyzek stép NBP. Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6756 CZKPLN 0.1887
USDPLN 44374 HUFPLN* 1.1595
EURUSD 1.0534 RUBPLN 0.0785
CHFPLN 4.5990 NOKPLN 0.4464
GBPPLN 5.4296 DKKPLN 0.6284
USDCNY 6.6794 SEKPLN 0.4379
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/06/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46829 47180 47172 4.6895 4.6951
USDPLN 44529 44903  4.4800 4.4769 4.463
EURUSD 1.0443  1.0535  1.0526 1.0472 -
Rynek stopy procentowej 17/06/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 8.00 16
DS0726 (5L) 8.29 17
DS0432 (10L) 7.97 8
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana o Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 8.26 15 3.39 2 1.02 -8
2L 8.25 16 3.59 5 1.78 -7
3L 8.01 12 3.52 6 1.99 -8
4L 7.82 9 343 6 212 -7
5L 7.70 5 3.37 6 2.20 -8
8L 7.49 0 3.27 3 2.34 -8
10L 743 -1 3.27 4 244 -6
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 5.76 -17
T/N 6.05 -3
SW 6.12 1
2W 6.16 3
™ 6.32 0
3M 6.88 4
6M 7.14 3
1Y 731 3
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.71 14
3x6 831 20
6x9 8.46 20
9x12 8.46 22
3x9 8.57 22
6x12 8.69 19

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 110 0 630 1
Francja 10 0 55 -1
Wegry 152 0 693 -9
Hiszpania 58 -8 110 -9
Wiochy 60 -3 201 -15
Portugalia 45 -5 105 9
Irlandia 13 -1 66 4
Niemcy 8 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do

10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza 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 (17 cze)
11:00 EZ HICP V % r/r 8.1 = 8.1 8.1
14:00 PL Inflacja bazowa Vv % r/r 8.5 8.5 8.5 7.7
15:15 us Produkcja przemysfowa SA V % m/m 0.4 - 0.2 1.4
PONIEDZIALEK (20 cze)
us Dzierr wolny
WTOREK (21 cze)
10:00 PL Zatrudnienie \' % r/r 2.6 2.6 2.8
10:00 PL Produkcja przemystowa \' % r/r 16.7 17.3 13
10:00 PL PPI Vv % r/r 24.7 24.8 233
10:00 PL Ptace \ % r/r 15.0 14.5 14.1
16:00 us Sprzedaz domow \ % m/m -3.7 - -2.43
SRODA (22 cze)
10:00 PL Produkcja budowlana \' % r/r 8.0 8.6 9.3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \" % r/r 8.8 9.1 19
14:30 cz Decyzja banku centralnego % 6.88 - 5.75
CZWARTEK (23 cze)
09:30 DE PMI przemyst (wstepny) \ pkt 54.0 - 54.8
09:30 DE PMI ustugi (wstepny) \ pkt 54.5 - 55
10:00 EZ PMI przemyst (wstepny) \ pkt 53.8 - 54.6
10:00 EZ PMI ustugi (wstepny) \ pkt 55.5 - 56.1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \' % r/r 8.2 7.8 8.2
PIATEK (24 cze)
10:00 DE Ifo \ pkt 92.7 - 93
10:00 PL Stopa bezrobocia \ % 5.1 5.1 5.2
16:00 US  Sprzedaz nowych doméw V % m/m 0.7 - -16.6

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 rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow 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 spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqgkolwiek spétkg
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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