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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Bank Anglii interweniuje

Dzisiaj inflacja z Niemiec i Hiszpanii, wskazniki ESI, decyzja CNB

Kolejne modyfikacje poluzowujace polska Stabilizujaca Regute Wydatkowa
Bank Anglii skupit brytyjskie obligacje skarbowe w celu uspokojenia rynkow
Ztoty nadal traci

Dzisiaj zasypia nas doniesienia o inflacji z niemieckich landow za wrzesien. Pierwszy z nich
zaraportowat wzrost z 8,1% r/r do 10,1% r/r i generalnie po inflacji dla catych Niemiec oczekuje
sie we wrzes$niu mocnego podejscia, prawdopodobnie powyzej 10% r/r w ujeciu HICP. Dane
inflacyjne pokaze tez Hiszpania. Rdwniez dzi$ bank centralny Czech podejmie decyzje o stopach
(nikt na rynku nie spodziewa sie podwyzki stop) a wegierski odpowiednik ustali tygodniowa
stope depozytowa. Oprocz tego zobaczymy wskazniki ESI dla krajow UE.

Woczoraj Bank Anglii zdecydowat sie wyjs¢ na rynek obligacji i skupi¢ dtugie papiery rzadu
Wielkiej Brytanii, zeby ustabilizowa¢ notowania. Pomogto to tez uspokoi¢ funta i wywotato
spadek rentownosci i lekkie odbicie gietd w Europie. Wydawato sie, ze po przejsciu gtéwnych
bankéw centralnych w tryb zdecydowanego podnoszenia stop powrdt do skupu aktywow nie
jest juz mozliwy. Jednak destabilizacja rynkéw wywotana ogtoszeniem tzw. mini-budzetu
najwyrazniej zmienita reguty prowadzenia polityki pienieznej w warunkach stagflacji.

Dane z USA dotyczace liczby transakcji sprzedazy domoéow w toku pokazaty w sierpniu dalszy
szybki spadek. Wskaznik jest juz na historycznie niskich poziomach.

W projekcie ustawy o ochronie odbiorcéw energii pojawit sig, ni stad, ni zowad, zapis dotyczacy
stabilizujacej reguty wydatkowej, kluczowej dla kontrolowania finanséw publicznych. Zapis
zmienia zakres podmiotow, ktorych wydatki objete sg reguta — wytacza spod niej panstwowe
fundusze celowe. Fundusze zostaty objete reguta rok temu w celu zwigkszenia transparentnosci
finansow publicznych. Niedawno rzad zmienit wzory stosowane do wyliczenia
nieprzekraczalnego limitu wydatkow (indeksacja za pomocg oczekiwanej inflacji z korektg o
btedy prognoz z lat poprzednich zamiast indeksacji celem inflacyjnym 2,5%), wskutek czego wg
naszych szacunkéw wygenerowat dodatkowa przestrzen fiskalng w 2023 r. rzedu ponad 3%
PKB. Takie dziatanie sygnalizujgce szykowanie miejsca pod dalsze luzowanie fiskalne moze by¢
grozne dla ztotego i polskich obligacji zwazywszy na to jak bardzo w ostatnich dniach ucierpiat
funt i obligacje brytyjskie po zapowiedzi silnej stymulacji fiskalnej w tym kraju.

Szefowa KE przedstawita nowe sankcje na Rosje w zwiazku z ostatnimi pseudo-referendami na
Ukrainie. W ramach sankcji ma by¢ ustalony limit cenowy na rosyjska rope, zakaz eksportu
kolejnych produktéw, zakaz $wiadczenia ustug na rzecz Rosji przez firmy UE, zakaz dla obywateli
UE zasiadania w rosyjskich firmach panstwowych oraz sankcje personalne. Do wejscia w zycie
sankcje wymagaja jednomyslnej akceptacji przez kraje unii.

Minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin powiedziat, ze 50-procentowy podatek od
nadmiarowych marz bedzie jeszcze dyskutowany w rzadzie przez 2-3 tygodnie, w szczegélnosci
nie jest jeszcze jasne jakie podmioty miatby objac.

W Sejmie pojawity sie kandydatury na dwa wakaty w RPP: Gabriela Mastowska (byta juz
przestuchiwana w tej sprawie, ale zrezygnowata wtedy z posady) i lwona Duda.

Agencja S&P obnizyta prognoze wzrostu PKB Polski z 4,5% do 4,0% na ten rok iz 2,1% do 1,2%
na przyszty rok. W gore poszty za to prognozy inflacji: 2022 r. ze srednio 12,0% do 13,3% a 2023
r.z10,0% do 11,5%.

EURUSD po 6 dniach spadkéw odbit w goére. Kurs z pozioméw nieco ponizej 0,96 wzrdst powyzej
0,97. Pretekstem do odreagowania byty dziatania interwencyjne BoE.

EURPLN z okolic 4,79 wzrést do okoto 4,81. Jeszcze przed interwencjami BoE kurs atakowat
poziom 4,83.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,68 spadt do 24,64. Dzisiaj posiedzenie CNB, ktéry
prawdopodobnie pozostawi stopy bez zmian. EURHUF z okolic 407 wzrést do okoto 413. Forint
tracit na obawach rynkéw, ze zakonczenie cyklu podwyzek stop przez MNB mogto byc
przedwczesne.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta $rednio o okoto 15 pb. Na rynkach gtéwnych
rentownosci spadty dzieki poprawie nastojow po interwencjach BoE.
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Zrédto: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.8247 CZKPLN 0.1953
USDPLN 4.9930 HUFPLN* 1.1544
EURUSD 0.9659 RUBPLN 0.0868
CHFPLN 5.0873 NOKPLN 0.4611
GBPPLN 5.3807 DKKPLN 0.6487
USDCNY 7.1968 SEKPLN 0.4410
*za T100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/09/2022
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPIN 47852 48313 4.7887 4.8107 4.8147
USDPIN 49693 50593 50154 4.9693 5.0381
EURUSD 0.9534 0.9688 0.9549 0.9678 -
Rynek stopy procentowej 28/09/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 712 17
DS0727 (5L) 7.28 14
DS0432 (10L) 7.04 14
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.61 1 4.49 -7 2.48 -7
2L 7.43 1 4.43 -12 2.94 -12
3L 7.13 5 4.23 -16 3.00 -12
4L 6.97 5 4.07 =21 3.04 -9
5L 6.90 5 3.99 -18 3.05 -9
8L 6.80 8 3.81 -17 3.06 -6
0L 6.79 9 3.76 -15 3.09 -5
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 6.58 6
TN 6.81 18
SW 6.96 2
2W 7.02 1
™ 7.07 1
3M 7.7 1
oM 7.32 0
Y 7.46 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb)
x4 7.27 1
3x6 7.43 0
6x9 7.47 -4
9x12 7.41 -2
3x9 7.53 -5
6x12 7.62 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 140 5 465 -6
Francja 20 3 61 1
Wegry 227 24 746 -17
Hiszpania 63 0 120 2
Wtochy 80 0 251
Portugalia 51 0 111 2
Irlandia 23 3 60 -3
Niemcy 17 1 - -

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

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\!IA
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 47.2 454 47.7
10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 48.8 48.5 49.6
10:00 EZ PMI ustugi IX pkt 49.0 489 49.8
10:00 PL Stopa bezrobocia Viil % 4.9 4.8 4.8 4.9
PONIEDZIALEK (26 wrzes$nia)
10:00 DE Ifo IX pkt 87.0 84.3 88.6
WTOREK (27 wrzesnia)
14:00 HU Decyzja banku centralnego 27.09.2022 % 12.75 13.00 11.75
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VIII % m/m -0.3 -0.2 -0.1
16:00 us Conference Board Konsumenci IX pkt 104.5 108.0 103.6
16:00 us Sprzedaz nowych domow VIII % m/m -2.2 28.8 -8.6
SRODA (28 wrze$nia)
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw VIII % m/m -1.5 -2.0 -0.6
CZWARTEK (29 wrzesnia)
11:00 EZ ESI IX pkt 95.0 - 97.6
14:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 1.5 - 0.4
14:30 us PKB I kw. % k/k -0.6 - -0.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 24.09.2022 tys. 220 - 213
14:30 (o4 Decyzja banku centralnego 29.09.2022 7.0 - 7.0
PIATEK (30 wrzesnia)
09:00 (@4 PKB SA 11 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 VI % 6.6 - 6.6
14:30 us Wydatki osobiste VIII % m/m 0.2 - 0.1
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m 0.3 - 0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA VIII % 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajg 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 ktérykolwiek 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 inwestoroéw. 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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