—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Fed podnosi stopy ale odchodzi od forward guidance

FOMC zdecydowat o podwyzce stop o 75 pb, dopuszcza mysl o kolejnych duzych ruchach
Dzi$ wskazniki ESI z Europy, niemiecka inflacja, pierwszy szacunek PKB za Il kw. w USA
EURUSD wyzej po FOMC, podejscie EURPLN zatrzymato sie na 4,80.

Dzisiaj poznamy caty zestaw wskaznikow koniunktury w krajach UE od Komisji Europejskiej za
lipiec, ale z natury te dane sa mniej zmienne niz wskazniki PMI, wiec raczej nie wygeneruja
wiekszego negatywnego sygnatu, co najwyzej potwierdza, ze spowolnienie jest coraz bardziej
odczuwane przez europejski biznes, a wizja kryzysu energetycznego odbija sie negatywnie na
oczekiwaniach. Zobaczymy tez pierwszy szacunek wzrostu PKB w USA za Il kw., by¢ moze
niewiele wiekszy od zera w ujeciu kw/kw. Kluczowa publikacjg zaplanowang na dzi$ jest tez
wstepna lipcowa inflacja z Niemiec (przewidywane jest dalsze delikatne cofanie sie z
czerwcowych 8,2% i majowych 8,7%).

FOMC zdecydowat o podwyzce stép procentowych o 75pb, zgodnie z oczekiwaniami, dzieki
czemu gtoéwna stopa znalazta sie juz blisko poziomu uznawanego za neutralny. Retoryka
szefa Fed pozostata jastrzebia (dziatanie na szkode wzrostu jest koniecznoscia w walce z
inflacja, wieksze podwyzki nadal mozliwe i beda zatwierdzone bez wahania jesli bedzie
potrzeba), cho¢ pojawity sie tez tagodniejsze akcenty - zapewnienia o wigkszym uzaleznieniu
decyzji od danych, sygnalizacja, ze tempo podwyzek moze spada¢ wraz postepujacym
spowolnieniem gospodarczym, odejscie od forward guidance, zeby nie budowac oczekiwan
na kontynuacje serii duzych podwyzek.

Kolejne dane z rynku nieruchomosci USA wskazaty na szybkie pogorszanie sie sytuacji.
Liczba transakcji zakupu domoéw w toku spadta o 8,6% m/m w czerwcu i blisko 20% r/r.

Wykonanie budzetu centralnego po czerwcu to nadwyzka 27,7 mld zt, blisko 2 mld zt
wieksza niz zaktadaliSmy. Znéw mocniejsze niz oczekiwalismy okazaty sie wptywy
podatkowe, szczegoélnie CIT, utrzymujacy w samym czerwcu roczng dynamike powyzej 50%.
Za to w podatkach posrednich pojawit sie spadek r/r, w samym VAT prawdopodobnie
przekraczajacy -20%. Byt to miesigc przelewu zysku NBP za 2021 r. do budzetu. Lokata
rzagdowa rozrosta sie z niecatych 85 mld zt do ponad 117 mld zt.

EURUSD wcigz nie moze wyrwac sie poza 1,01-1,02. Przed decyzjg FOMC dotart do tego
nizszego poziomu tylko po to by odbi¢ do tego wyzszego. Wskazanie Jaya Powella na silne
powiazanie dalszych decyzji z danymi powoduje, Ze dzisiejsza publikacja pierwszego
szacunku PKB za Il kw. w USA moze pobudzi¢ rynkowa zmiennosé.

EURPLN juz drugi dzien szybko szedt w gore i pewne zmeczenie tym ruchem wystapito
dopiero przy 4,80. Dwudniowa strata ztotego do euro wyniosta 1,6% a do dolara 2,7% i wsrod
walut wschodzacych gorzej radzit sobie w tym czasie tylko rubel. Jezeli ostabienie ztotego
bedzie dalej postepowato w takim tempie to moze to sktoni¢ RPP do kolejnej podwyzki.

Inne waluty CEE: EURCZK nadal niezwykle stabilny na tle regionu, a EURHUF niezwykle tatwo
oddalat sie wczoraj powyzej 400 po przebiciu tego poziomu we wtorek. Dopiero o
wieczornych doniesieniach z USA (wraz z odbiciem EURUSD) forint zdotat ograniczy¢ dzienng
strate do euroz 1,2% do 0,6%.

Rynek dtugu: tatwosc¢ z jaka PLN tracit w tym tygodniu na wartosci zaniepokoita krajowy
rynek dtugu. ZobaczyliSmy wczoraj podejscie krzywej rentownosci o ok. 10 pb, nieco bardziej
na krétkim koncu. Podobnie przesunety sie stawki FRA oddajace wycene dalszych dziatan RPP.
UST zareagowaty wieczorem na stowa szefa Fed spadkami rentownosci.Dzi$ aukcja obligacji
skarbowych.
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Rynek walutowy Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 5,10
——EURPLN ——USDPLN

EURPLN 4,7828 CZKPLN 0,1947 495
USDPLN 4,6780 HUFPLN* 1,1835
EURUSD 1,0223 RUBPLN 0,0784 480
CHFPLN 49066 NOKPLN 0,4804 465 -
GBPPLN 56978 DKKPLN 0,6437 450 -
USDCNY 6,7429 SEKPLN 0,4574
*za T00HUF 435 1
Poprzednia sesja na rynku FX 27.07.2022 4,20
min max  otwarcie zamkn. fixing 405 -
EURPLN 4,7457 4,8081 4,7553 4,7908 47811
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EURUSD  1,0103 1,0172 1,0149 71,0103 - 3,75
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Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
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Polska 140 3 484 -1 |
Francja 15 0 59 0 600
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (22 lipca)
09:30 DE PMI przemyst VI pkt 50.9 49.2 52.0
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 51.4 49.2 52.4
10:00 EZ PMI przemyst Vil pkt 51.0 49.6 52.1
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 52.0 50.6 53.0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vi % rfr 7.7 7.6 6.5 7.6
PONIEDZIALEK (25 lipca)
10:00 DE Ifo VI pkt 90.3 88.6 92.2
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 4.9 4.9 4.9 5.1
WTOREK (26 lipca)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 10.75 10.75 9.75
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Vi % m/m -3.4 -8.1 6.3
SRODA (27 lipca)
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m -0.5 1.9 0.8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m -1.0 -8.6 0.4
20:00 us Decyzja FOMC 2.50 2.50 1.75
CZWARTEK (28 lipca)
11:00 EZ ESI VI pkt 102.0 104.0
14:00 DE Inflacja HICP VI % rfr 8.1 8.2
14:30 us PKB I kw. % k/k 0.5 -1.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 240.0 251.0
PIATEK (29 lipca)
09:00 cz PKB SA Il kw. % r/r 3.4 4.9
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 15.6 15.2 15.5
10:00 DE PKB WDA I kw. % r/r 1.7 3.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vil % rfr 8.7 8.6
11:00 EZ PKB SA Il kw. % r/r 3.4 5.4
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0.8 0.2
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0.5 0.5
14:30 us Indeks cen PCE SA Vi % m/m 0.9 0.6
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 51.1 51.1

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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.pl
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