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Codziennik

OECD tnie prognozy dla wzrostu

Dzisiaj decyzja banku centralnego Wegier, dane z USA OECD: prognozy wzrostu gospodarczego
Indeks Ifo z Niemiec spadt nizej niz zaktadano, OECD obnizyt wigkszos¢ prognoz wzrostu na Swiecie o PKE 2022 miana 2023 miana
Dalszy cigg olbrzymiej zmiennosci na funcie, EURPLN tam gdzie w pigtek -
ana q . .. . . Swiat 3.0 0.0 2.2 -0.6
Rentownosc polskich obligacji 10-letnich wzrosta wczoraj o 40 pb
Strefa euro 3.1 +0.5 03 -1.3
Dzisiaj Wegry decyduja o stopach - rynek nastawia sie na podwyzke o 100 pb (gtéwna stopa do 12,75%), tak Niemcy 1.2 -0.7 -0.7 24
jak na poprzednim posiedzeniu w sierpniu. Pojawig sie tez dane z USA, m.in. o nastrojach konsumentoéw i USA 15 1.0 05 07
nowych zamdwieniach przemystowych. Chiny 3.2 -1.2 4.7 -0.2

Wskaznik Ifo opisujgcy stan niemieckiej gospodarki osiggnat we wrzesniu najnizszy poziom od maja 2020 r. Zmiana to réznica w pkt. proc. wobec prognoz OECD z czerwca br.
Skala pogorszenia nastrojéw okazata sie wieksza niz zaktadat rynek, zaréwno w przypadku oceny biezacej Zrédto: OECD, Santander

sytuacji jak i oceny perspektyw gospodarczych. Zachowanie indeksu Ifo pozwala na szacunki, ze w niedtugim

czasie niemiecka gospodarke wpadnie w recesje ze spadkami PKB rzedu 3-3,5% r/r. Wg nas najgorszy bedzie

dla niej przetom roku.

OECD zaktualizowat prognozy dla s$wiatowego wzrostu. Zdecydowanie przewazaty rewizje w dét, zaréwno

na 2022 r. jak i 2023 r. a ich przyczyng byta wojna w Ukrainie i kryzys energetyczny. Mimo to organizacja

zalecita dalsze zaostrzanie polityk pienigznych w wiodgcych gospodarkach.

Rzad przyjat wczoraj projekt ustawy ,zamrazajacej” ceny pradu dla gospodarstw domowych. Limit zuzycia
dla rodzin wielodzietnych oraz rolnikéw zostat podniesiony do 3 MWh z 2,6 MWh. Dla oséb z
niepetnosprawnosciami ma wynies¢ 2,6 MWh, a dla pozostatych 2 MWh. Koszt zamrozenia cen jest szacowany
23 mld zt. Gospodarstwa domowe oszczedzajace spozycie maja uzyska¢ upust 10% na cene pradu.
Gospodarstwa uzywajace energie elektrycznej do ogrzewania uzyskaja dodatek w wysokosci 1 tys. zt. (lub 1,5
tys. zt dla zuzywajacych ponad 5 MWh). Koszt to 1 mld zt (800 tys. gospodarstw).

Cho¢ poczatkowa komunikacja nt. szykowanego przez rzad podatku od zyskéw nadmiarowych sugerowata,
Ze dotyczy¢ on bedzie sektora energetycznego to z wczorajszych doniesien na ten temat wynikato, ze dotknie
on wszystkie firmy o zatrudnieniu 250+ oséb, ale ostatecznie dla spotek energetycznych i gazowych moze by¢
odroczony (jesli znajda sie w trudnej sytuacji ptynnosciowej). Czekamy na szczegdty — trudno oceni¢ czy w
Swietle takiej zmiany w warunkach prowadzenia biznesu firmy ogranicza aktywnos$¢, czy wpadng w szat
zakupdw, zeby podnies¢ koszty. Natozenie podatku moze tez miec silnie negatywne skutki dla strumienia
inwestycji bezposrednich, ztozonego gtéwnie z zatrzymywanych w kraju zyskow.

NBP opublikowat Zatozenia Polityki Pienieznej na 2023. Zaréwno w zakresie celow, jak i narzedzi polityki
pienieznej nie wprowadzono zadnych zmian w poréwnaniu do lat poprzednich. NBP przewiduje, ze
podstawowym typem operacji otwartego rynku beda operacje absorbujace nadptynnosc¢ sektora bankowego i
- tak jak w poprzednich latach - dopuszcza mozliwos¢ prowadzenia operadji zasilajgcych. Dostrajajace i
strukturalne operacje otwartego rynku moga by¢ prowadzone zaréwno w celu absorbowania, jak i zasilania w
ptynnos¢, w zaleznosci od potrzeb.

Bank Swiatowy opublikowat nowe wskazniki Worldwide Governance Indicators oceniajace jako$¢ rzadzenia w
ponad 200 krajach. W przypadku Polski wszystkie sze$¢ sktadowych obnizyto sie w 2021 r. w poréwnaniu do
2020 r., w tym najbardziej wskaznik praworzadnosci — obecnie jest wyzszy niz w przypadku 65% badanych
krajow podczas gdy poprzednio byto to 69%. Wskazniki maja wptyw m.in. na ratingi krajow, gdyz wchodza
bezposrednio do modeli stosowanych przez agencje Fitch i Moody's.

Woczoraj w obliczu szybkiego ostabiania sie funta prezes Banku Anglii zakomunikowat, ze bank centralny
uwaznie $ledzi ruchy waluty, nie zawaha sie podnies¢ stop dla ustabilizowania sytuaciji, ale zrobi to na
kolejnym planowym posiedzeniu w listopadzie (na rynkach pojawit sie poglad, ze dojdzie do nadzwyczajnego
posiedzenia). Wycena podwyzki Banku Anglii na nastepnym posiedzeniu w ostatnich dniach gwattownie
przesuwa sie miedzy +70 pb a +160 pb. Naszym zdaniem zmiennos¢, ktéra dotkneta brytyjskie aktywa, moze
stuzy¢ za ostrzezenie dla innych krajow dobierajacych policy mix do scenariusza stagflacyjnego.

EURUSD z okolic 0,97 spadt do okoto 0,96. Wspdlnej walucie zaszkodzit stabszy od oczekiwan wskaznik
zaufania biznesu niemieckiego instytutu Ifo za wrzesien.

EURPLN przez wiekszos¢ poniedziatku oscylowat w strefie 4,75 — 4,76. Relatywnie stabilne notowania ztotego
wobec euro, pomimo dalszego umocnienia dolara na rynkach Swiatowych, to skutek rosnacych oczekiwan na
podwyzki stép na krajowym rynku FRA.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,60 wzrést do okoto 24,65. EURHUF z okolic 404 przesunat sie do okoto Departament Analiz Ekonomicznych:
409. Waluty regionu tracity pod wptywem rosnacej awersji wobec ryzyka, ktorej skutkiem byto globalne

umocnienie dolara. al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci oraz IRS przesunety sie w gore, Srednio o okoto 28 pb. Na dtuzszych email: ekonomia@santander.pl
terminach w podobnej skali rosty rowniez oczekiwania na wzrost stop na rynku FRA. Wobec silnych wzrostow www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

inflacji bazowej na rynkach gtéwnych, oraz zaostrzenia retoryki gtownych bankéw centralnych, krajowy rynek Piotr Bielski 691 393 119
przestaje wierzy¢ w scenariusz rychtego spadku inflacji. W efekcie krajowy rynek dtugu zaczat dostosowywac Jarostaw Kosaty 887 842 480
sie do trendu wzrostu rentownosci widocznego od dtuzszego czasu na rynkach gtéwnych. Dzisiejsza aukgja Marcin Luzinski 510 027 662
sprzedazy obligacji moze dodatkowo wzmocni¢ te tendencje. Grzegorz Ogonek 609 224 857

—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

& Santander Bank Polska S.A. ]



https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
27 wrzesnia 2022

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 47532 CZKPLN 0.1927
USDPLN 4.9260 HUFPLN* 1.1531
EURUSD 0.9652 RUBPLN 0.0844
CHFPLN 4.9788 NOKPLN 0.4587
GBPPLN 53174 DKKPLN 0.6389
USDCNY 71524 SEKPLN 0.4366
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26/09/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.7457 4.7673 4.7596 47475 4.7566
USDPLN 4.8969 4.9493 49412 49365 49113
EURUSD  0.9608 0.9701 0.9627 0.9621 -
Rynek stopy procentowe;j 26/09/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.91 17
DS0727 (5L) 7.08 32
DS0432 (10L) 6.81 34
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.68 8 4.65 1 2.56 5
2L 7.47 19 4.64 5 3.04 9
3L 7.1 22 447 M 3.10 13
4L 6.93 25 4.34 16 3.12 17
5L 6.85 27 4.23 19 311 18
8L 6.71 31 3.99 22 3.00 13
0L 6.71 33 392 21 2.99 13
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.57 -1
T/N 6.53 15
SW 6.94 -1
2W 7.00 -1
™ 7.06 1
3M 7.16 1
6M 732 0
v 7.46 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.31 2
3x6 7.54 9
6x9 7.60 11
9x12 7.55 16
3x9 7.72 11
6x12 7.75 13

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 137 0 472 28
Francja 15 0 60 2
Wegry 204 0 763 28
Hiszpania 60 0 118 2
Wtochy 75 0 242 10
Portugalia 48 0 109 3
Irlandia 17 0 63 6
Niemcy 15 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg 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 (23 wrzesnia)
09:30 DE PMI przemyst [X pkt 48.3 48.3 49.1
09:30 DE PMI ustugi IX pkt 47.2 45.4 47.7
10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 48.8 48.5 49.6
10:00 EZ PMI ustugi IX pkt 49.0 48.9 49.8
10:00 PL Stopa bezrobocia VI % 4.9 4.8 4.8 4.9
PONIEDZIALEK (26 wrzesnia)
10:00 DE Ifo X pkt 87.0 84.3 88.6
WTOREK (27 wrzesnia)
14:00 HU Decyzja banku centralnego 27.09.2022 % 12.75 - 11.75
14:30 us Zamowienia débr trwatych VIl % m/m -0.1 - -0.1
16:00 us Conference Board Konsumenci IX pkt 104.3 - 103.2
16:00 us Sprzedaz nowych domow VIl % m/m 2.2 - -12.6
SRODA (28 wrzesnia)
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VIl % m/m -0.8 - -1.0
CZWARTEK (29 wrzes$nia)
11:00 EZ ESI X pkt 95.0 - 97.6
14:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 1.5 - 0.4
14:30 us PKB Il kw. % k/k -0.6 - -0.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 24.09.2022  tys. 220 - 213
14:30 CZ Decyzja banku centralnego 29.09.2022 7.0 - 7.0
PIATEK (30 wrzes$nia)
09:00 cz PKB SA Il kw. % r/r 3.7 - 3.7
10:00 PL Inflacja IX % r/r 16.4 16.6 - 16.1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek IX % r/r 9.7 - 9.1
11:00 EZ Stopa bezrobocia VIl % 6.6 - 6.6
14:30 us Wydatki osobiste VIl % m/m 0.2 - 0.1
14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0.3 - 0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA VIl % m/m 0.1 - -0.1
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 59.5 - 59.5

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

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 majqg 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 inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 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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