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Tygodnik ekonomiczny

Tydzien podwyzek stép

Co w gospodarce:

o Kluczowe wydarzenia nastepnego tygodnia to decyzje bankéw centralnych: polskiej Rady Stopy procentowe bankéw centralnych, %
Polityki Pienieznej w srode i Europejskiego Banku Centralnego w czwartek. Poza tym w
krajowym kalendarzu publikacji pusto. W mediach od wtorku dominowac beda zapewne 127 FED
informacje z Forum Ekonomicznego w Karpaczu, na ktérym wystapienie bedzie miat m.in. — ECB
prezes PiS Jarostaw Kaczynski. Prawdopodobnie beda to jednak informacje bardziej o :Elgg
charakterze politycznym niz ekonomicznym. 0 — UNE

Spodziewamy sie, ze RPP podniesie stopy o 25pb, zgodnie z tym co zasygnalizowat prezes
NBP w ostatnim wywiadzie dla Business Insider. Gdyby nie ten wywiad, to po mocnym
zaskoczeniu ze strony sierpniowej inflacji i mniej niepokojacej niz mozna byto sie obawiaé
strukturze PKB w Il kw. zapewne zastanawialibysmy sie nad podwyzka o 50pb ale drzwi do
takiej decyzji prezes NBP do$¢ mocno przymknat swoimi ostatnimi wypowiedziami. 6
Prawdopodobnie zgodnie z najnowsza tradycjg w czwartek o 15:00 odbedzie sie
konferencja prasowa prezesa NBP wyjasniajaca decyzje i sugerujgca co dalej.
Spodziewamy sie powtérzenia komunikatu z wywiadu: ,nie ogtaszamy konca cyklu, ale pole
do dalszych podwyzek jest juz minimalne, a przed koricem 2023 mozliwe s3 obnizki stép”.

Rynek zna juz ten przekaz ale nie za bardzo go ,kupuje” (przynajmniej w zakresie skali 2 AN

podwyzek), czego odzwierciedleniem jest powrdt kontraktow FRA 6x9 w poblize 8%. /

Niemal w tym samym czasie co Adam Glapinski konferencje prasowg rozpocznie Christine /
0 T T T

Lagarde. Z punktu widzenia rynkéw to bedzie wydarzenie o wiele bardziej istotne, tak jak 2019 2020 2021 2029
wczesniejsza decyzja EBC i publikacja nowych prognoz ekonomicznych banku. Pytanie Frédio: Refinitiv Datastream, Santander

dotyczy tego o ile, a nie czy EBC podniesie stopy. Wyceny rynkowe wskazuja na pewnosc¢

inwestorow, ze bedzie to przynajmniej 50pb i prawie 65% szans na +75pb.

W ciagu tygodnia decyzje podejma tez banki centralne w Norwegii (oczekiwane +50pb) i
Kanadzie (+75pb).
Poza tym kalendarz ekonomiczny za granicg bedzie umiarkowanie skromny. W UE kluczowe

publikacje to m.in. finalne PMI w ustugach, finalne PKB za Il kw., dane o produkgji m.in. z
Niemiec i Francji; w USA jeszcze spokojniej: poniedziatek to dzien wolny, potem niewiele
danych i Bezowa Ksiega Fed.

Co na rynkach:

e EURPLN znowu sie obnizyt w ciggu tygodnia, zblizajac dzisiaj do 4,70. Jednak naszym
zdaniem ubijamy wtasnie lokalne dno przed ruchem w gore. Za takim scenariuszem
przemawia¢ bedzie tagodny przekaz z NBP kontrastujacy ze zdecydowana podwyzka EBC i
innych bankow centralnych za granica, ale tez strumien antyeuropejskich komunikatéw ze
strony partii rzadzacej, ktéry moze jeszcze sie nasili¢ w czasie forum w Karpaczu, oddalajac
perspektywe odblokowania srodkow z KPO.

e W przypadku rentownosci obligacji rowniez spodziewamy sie wzrostu, w $lad za trendem
na rynkach bazowych (cho¢ by¢ moze w mniejszej skali).
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https://businessinsider.com.pl/finanse/prezes-nbp-jestesmy-w-trudnym-momencie-i-blisko-punktu-zwrotnego/e658g1s
https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220831122540/download?id=164577&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220831122540/download?id=164577&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220831122540/download?id=164577&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC

PONIEDZIALEK (5 wrze$nia)

US  Dzien wolny

03:45 CN  PMIustugi Vil pkt 54.0 55.5
09:55 DE  PMlustugi Vil pkt 48.2 48.2
10:00 EZ  PMl ustugi Vil pkt 50.2 50.2
11:00 EZ  Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0.5 -1.2
WTOREK (6 wrzesnia)
08:00 DE  Zamowienia przemystowe Vil % m/m -0.5 -0.4
09:00 CZ  Produkcja przemystowa VI % rfr -1.6 1.7
16:00 US  ISMustugi Vil pkt 55.2 56.7
SRODA (7 wrze$nia)

PL  Decyzja RPP IX % 6.75 6.75 6.5
08:00 DE  Produkcja przemystowa SA Vil % m/m -0.5 0.4
09:00 HU  Produkcja przemystowa Vil % r/r 0.0 4.8
11:00 EZ PKBSA I kw. % r/r 3.9 3.9

CZWARTEK (8 wrze$nia)

09:00 HU  Inflacja Vil % r/r 16.0 137

14:15 EZ  Decyzja EBC IX % 1.3 0.5

14:30 US  Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 247.5 232.0
PIATEK (9 wrzesnia)

03:30 CN  Inflacja Vil % r/r 2.8 2.7

03:30 CN  PPI Vil % r/fr 3.2 4.2

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, 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 ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowa¢ 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 obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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