—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rada decyduje o stopach i raczej je podniesie

Dzi$ decyzja RPP, gtosowanie kandydatury Tyrowicz do RPP, Kaczynski wystapi w Karpaczu
Spodziewamy sie podwyzki stop o 25 pb i nie zamykania drogi do kolejnych ruchéw
EURUSD nie ma na czym sie odbi¢, korekta w dot rynkowej wyceny sciezki stop w Polsce

Dzisiaj Rada Polityki Pienieznej decyduje o stopach procentowych. Z kolei Senat decyduje dzi$
o tym czy do RPP powota¢ Joanne Tyrowicz w miejsce Rafata Sury, ktory przeszedt do Zarzadu
NBP i w dzisiejszym posiedzeniu juz nie uczestniczy. Tyrowicz wczoraj podczas przestuchania
w przez komisje senacka stwierdzita, ze RPP ma teraz dwa zadania: zbi¢ inflacje i poprawic¢
komunikacje. Mozna sie domyslaé, ze wzmocni ona jastrzebie skrzydto Rady. Dla rynkow
wazne bedzie czy RPP da dzisiaj sygnat, ze chce juz zakonczy¢ podnoszenie stop czy tez
zostawi sobie otwartg furtke do dalszych dziatan. Wg nas nie dowiemy sie tego z komunikatu,
a ewentualnie z wystapienia Adama Glapifskiego. Komentarz prezesa NBP do sytuacji
gospodarczej i podjetej decyzji ustyszymy w czwartek o 15:00. Na bazie jego ostatniego
wywiadu oceniamy, ze dojdzie dzi$ do podwyzki stop NBP o 25 pb cho¢ ostatnie zaskoczenie
wyzszg inflacjg i bardziej proinflacyjna struktura wzrostu PKB w Il kw. niz sie mozna tego byto
spodziewa¢ podpowiadajg nam, ze jest miejsce na wiekszy ruch. W ramach Forum
Ekonomicznego w Karpaczu dzi$ o 17:15 Jarostaw Kaczyiski wezmie udziat w panelu
dyskusyjnym.

Opublikowana rano niemiecka produkcja przemystowa za lipiec spadta o -0,3% m/m. Nastroje
w sektorze ustug USA niespodziewanie poprawity sie w sierpniu wg indeksu ISM (szersza
miara, uwazniej $ledzona przez rynek), a spadty wg indeksu PMI.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w sierpniu 4,9% wg szacunkéw Ministerstwa
Rodziny i Polityki Spotecznej, tyle samo co w poprzednich dwoch miesigcach. Spadek liczby
bezrobotnych o 2,1 tys. w sierpniu br. byt minimalnie mniejszy niz w tym samym miesigcu
ostatnich lat przed pandemia. Czynniki sezonowe moga sprowadzi¢ stope bezrobocia
odrobine nizej w kolejnych miesigcach, ale w przysztym roku bedzie juz ona wskutek recesji
wyraznie powyzej 5%.

EURUSD ponownie ponizej poziomu 0,99. Wtorkowe poranne stabe dane o niemieckich
zamowieniach przemystowych z lipca oraz powrét amerykanskich inwestoréw na rynek od
poczatku sesji amerykanskiej negatywnie zadziataty na sentyment wobec wspoélnej waluty,
ktory i tak nie byt zbyt dobry ze wzgledu na rosnace ryzyko kryzysu gazowego w Europie w
jesienno-zimowym okresie grzewczym. Sytuacje euro dodatkowo utrudnity wyraznie lepsze
od oczekiwan amerykanskie dane ISM sektora ustugowego za sierpien, wzmacniajace
jastrzebi scenariusz podwyzek stop Fed-u.

EURPLN wzrost z okolic 4,72 do okoto 4,73. W trakcie dnia prébowat schodzic ponizej 4,71 ale
barierg dla aprecjacji ztotego okazata sie rosngca awersja wobec ryzyka na rynkach
europejskich w zwigzku z wstrzymaniem dostaw gazu z Rosji gazociggiem NS1 oraz
wynikajace z tego umocnienie dolara na europejskich i globalnych rynkach. W takich
uwarunkowaniach dzisiejsza decyzja RPP (oczekujemy wzrostu stop o 25 pb) moze nie
wystarczy¢ do trwatego umocnienia ztotego.

Inne waluty CEE: EURCZK wzrést z 24,57 do 24,58. Lepsze od oczekiwan dane o czeskiej
produkcji przemystowej w lipcu przy rewizji w goére réowniez danych czerwcowych nie
umocnity korony ze wzgledu na staby sentyment inwestycyjny na europejskich rynkach oraz
gotebie tony ptynace w ostatnich dniach ze strony cztonkéw zarzadu CNB. EURHUF z okolic
powyzej 403 lekko spadt ponizej tego poziomu. Pomimo stabych nastrojow na rynkach
regionu, forint minimalnie poprawit swoje notowania ze wzgledu na zapowiedzi wegierskiego
rzadu utworzenia niezaleznego urzedu antykorupcyjnego, ktéry miatby nadzorowac
wydawanie funduszy UE. Dziatanie to ma na celu odblokowanie wegierskiego KPO przez KE.
Rynek dtugu: Krzywa rentownosci spadta na krétkim koncu o okoto 20 pb, a na dtuzszym
wzrosta o okoto 5 pb. Wyraznie spadty rowniez oczekiwania na wzrost stop w kraju na rynku
FRA. Diametralnie odmiennie sytuacja wygladata na niemieckim i amerykanskim rynku dtugu,
ktére notowaty wyraznie wzrosty rentownosci.

7 wrzesnia 2022

Zmiany inflacji a decyzje RPP
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Zrédto: GUS, NBP, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,7275 CZKPLN 01917
USDPLN 4,7795 HUFPLN* 1,1589
EURUSD 0,9895 RUBPLN 0,0782
CHFPLN 4,8485 NOKPLN 04748
GBPPLN 54819 DKKPLN 0,6353
USDCNY 6,9669 SEKPLN 04414
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06.09.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,7042 4,7255 4,7149 4,7242 4,7168
USDPLN 4,711 4,7830 4,7392 4,7665 4,7367
EURUSD  0,9862 0,9986 0,9946 0,9910 -
Rynek stopy procentowej 06.09.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
0K0724 (2L) 6,78 -20
DS0727 (5L) 6,65 -1
DS0432 (10L) 6,20 4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7,67 -20 3,95 6 1,82 0
2L 735 -20 3,86 6 2,21 3
3L 6,90 -13 3,68 2 2,26 4
4L 6,62 -8 3,56 2 2,30 5
5L 6,51 -3 3,51 6 2,36 6
8L 6,31 4 3,42 14 2,47 5
10L 6,25 5 3,42 12 2,55 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,71 -3
T/N 6,80 -3
SW 6,95 3
2W 6,99 2
™ 7,06 1
3M 7,16 0
6M 736 0
v 7,51 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7,36 -5
3x6 7,54 -20
6x9 7,64 -21
9x12 7,50 -21
3x9 7,71 -21
6x12 781 -18

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 145 0 459 3
Francja 13 0 63 0
Wegry 196 0 761 6
Hiszpania 53 0 121 1
Wtochy 70 0 237 6
Portugalia 40 0 112 1
Irlandia 14 0 66 1
Niemcy 13 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (2 wrzesnia)

08:00 DE Eksport VI % m/m -2.75 - -2.1 44

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VIl tys. 300.0 = 315 526

14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 3.5 = 3.7 3.5

16:00 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m 0.0 = -0.1 0.0

16:00 us Zamowienia przemystowe VIl % m/m 0.2 = -1.0 1.8

PONIEDZIALEK (5 wrzes$nia)

03:45 CN PMI ustugi Vil pkt 54.0 = 55.0 55.5

09:55 DE PMI ustugi Vil pkt 48.2 = 47.7 49.7

10:00 EZ PMI ustugi Vil pkt 50.2 = 49.8 51.2

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 0.5 = 0.3 -1.0

WTOREK (6 wrzesnia)

08:00 DE Zamowienia przemystowe Vil % m/m -0.5 = -1.1 -0.3

09:00 Ccz Produkcja przemystowa Vil % r/r -1.6 = -1.9 2.7

16:00 us ISM ustugi Vil pkt 55.2 = 56.9 56.7
SRODA (7 wrze$nia)

PL Decyzja RPP % 6.75 6.75 6.5

08:00 DE Produkcja przemystowa SA Vil % m/m -0.5 = -0.3 0.8

09:00 HU Produkcja przemystowa Vil % rfr 0.0 - 4.8

11:00 EZ PKB SA Il kw. % rfr 3.9 - 3.9

CZWARTEK (8 wrzesnia)

09:00 HU Inflacja VIl % r/r 16.0 - 13.7

14:15 EZ Decyzja EBC 08.09.2022 % 1.3 - 0.5

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 03.09.2022 tys. 247.5 - 232.0
PIATEK (9 wrzesnia)

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

03:30 CN PPI VIl % rfr 3.2 - 4.2

Zrodto: 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 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, 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 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 kontaktowac 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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