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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny
Goracy poczatek wakacji

Co w gospodarce:

e Na rynkach totalna hustawka nastrojow. Tydzien rozpoczat sie trauma po jastrzebim
piwocie gtéwnych bankdéw centralnych, wzrostem oczekiwan dot. skali przysztych
podwyzek stép i wzrostem rentownosci obligacji na Swiecie do nowych lokalnych
szczytdw, ale juz od wtorku gére wziety obawy o to, ze szok surowcowy i radykalne
zaciesnienie monetarne nieuchronnie wepchnie $wiatowg gospodarke w recesje, co z
kolei wywotato nagly zwrot na rynkach diugu i gwattowne spadki rentownosci. Ten
globalny trend wzmocnity jeszcze nasze krajowe dane (produkcja, zatrudnienie, ptace,
sprzedaz detaliczna ponizej prognoz), sugerujace, ze gospodarka zaczyna hamowac, co
moze sprzyjac zatamowaniu inflacji.

Przez wigkszo$¢ kolejnego tygodnia pierwszoplanowe beda informacje ze Swiata nt.

perspektyw inflacji, wzrostu gospodarczego i stop procentowych, determinujace trend

na globalnych rynkach. W poniedziatek wieczorem rozpoczyna sie coroczne forum

EBC o bankowosci centralnej w Sintrze, ktére potrwa do $rody. To bedzie okazja do

licznych wypowiedzi nt. tego jak w obecne] sytuacji powinna reagowac polityka

pieniezna. Spodziewam sie dominacji jastrzebiego tonu bankieréw centralnych, co z

jednej strony bedzie nakrecato oczekiwania na mocne podwyzki stép w najblizszych

miesigcach, z drugiej moze dalej podsycac obawy o Swiatowg recesje. Poza tym w ciggu
tygodnia uwage przyciggna wstepne dane inflacyjne w Europie, nastroje i wydatki
konsumentéw w USA, finalne PMI przemystowe.

o W kalendarzu krajowym dopiero w pigtek wazne dane: wstepna inflacja CPI i indeks
PMI za czerwiec. Spodziewamy sie kolejnego mocnego wzrostu CPl do 15,5% r/r (z
13,9% w maju) do czego przyczyni sie nie tylko mocny wzrost cen paliw (niemal 10%
m/m) i nieco stabszy niz w ostatnich miesigcach ale wcigz spory wzrost cen Zywnosci
(0,8% m/m), ale tez duza inercja w pozostatych kategoriach, efektem czego bedzie
inflacja bazowa rosngca przynajmniej do 9% r/r. Polski PMI zapewne znowu spadnie
(prognozujemy 47,0), podobnie jak indeksy w innych krajach UE, zapowiadajac dalsze
hamowanie aktywnosci w przemysle.

» We wtorek posiedzenie wegierskiego MNB, rynek oczekuje podwyzki stép o 50pb.

Co na rynkach:

e Gwaltowny zjazd rentownosci i swapdw w ten pigtek wyhamowat i po takiej duzej
korekcie catkiem mozliwe jest wznowienie trendu w gére po weekendzie,
szczegdlnie jesli bedzie temu sprzyjac jastrzebi wydzwiek konferencji w Sintrze i dane
inflacyjne w Europie wcigz pnace sie w gére. W nastepny pigtek dotgcza do tego dane o
mocnym wzroscie CPl w Polsce.

e Jak wida¢ na przykladzie ostatniego tygodnia pole do umocnienia zlotego jest
mocno ograniczone w sytuacji kontrastu miedzy retoryka NBP i gtéwnych bankdéw
centralnych. Zaktadamy utrzymanie EURPLN w poblizu 4,70 i ewentualnie préby
wybicia w gére w przypadku pogfebienia globalnej awersji do ryzyka.
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PMI w przemysle, pkt.
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CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (27 czerwca)
14:30 US  Zamowienia dobr trwatych \% % m/m 0.1 - 0.5
16:00 US  Niezakoriczona sprzedaz domoéw V % m/m -3.5 - -3.9
WTOREK (28 czerwca)
14:00 HU  Decyzja banku centralnego 28.06.2022 % - - 5.9
16:00 US  Conference Board Konsumenci \ pkt 100.0 - 106.4
SRODA (29 czerwca)
11:00 EZz  ESI VI pkt 103.0 - 105.0
14:00 DE Inflacja HICP VI % m/m 8.7 - 8.7
14:30 US PKB | kw. % k/k -1.4 - -1.5
CZWARTEK (30 czerwca)
09:00 CZ  PKBSA I kw. % r/r 4.8 - 4.8
11:00 EZ  Stopa bezrobocia vV % 6.8 - 6.8
14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tys. 226.0 - 229.0
14:30 US  Wydatki osobiste \ % m/m - - 0.9
14:30 US  Dochody osobiste \% % m/m - - 0.4
14:30 US  Indeks cen PCE SA \ % m/m 0.7 - 0.2
PIATEK (1 lipca)
09:00 PL  PMI przemyst Vi pkt 48.5 47.0 48.5
09:30 DE  PMI przemyst pkt 52.0 - 52.0
10:00 EZ  PMI przemyst pkt 52.0 - 52.0
10:00 PL Inflacja Vi % r/r 15.6 15.5 13.9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VI % r/r 8.3 - 8.1
16:00 US  ISM przemyst VI pkt 554 - 56.1

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji

nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe 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 informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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.pl
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