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Dane makroekonomiczne

@ Inflacja konsumencka — dane GUS

Inflacja konsumentow i jej wybrane sktadowe
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Wedtug finalnych danych, opublikowanych przez GUS w godzinach porannych, inflacja we wrzesniu br. wyniosta 17,2 % r/r,
wobec 16,1 % r/r w sierpniu br. Warto podkredli¢, iz dane historyczne wskazuja, ze wzrost cen w ujeciu m/m 01,6 % jest
najszybszym tempem wzrostu cen we wrzesniu od 1996 r. — wykres obok. W ujeciu r/r wzrost cen we wrze$niu br. 017,2 %
jest z kolei najwyzszy od lutego 1997 r. (wowczas wskaznik CPl wyniost 17,3 % r/r).

Wysoka dynamika cen jest jednym z czynnikdéw przemawiajgcych za kontynuacjg podwyzek stép procentowych NBP. Taka
ocena wynika m.in. stad, iz biezgce, wysokie odczyty inflacji wptywajg takze na oczekiwania odnosnie tempa zmian cen
w przysztosci — co oznacza, ze bez reakcji ze strony Rady Polityki Pienieznej, istnieje ryzyko utrwalenia sie podwyzszonej
inflacji w perspektywie kolejnych lat.
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Rynki finansowe

@ Rynek stop procentowych
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Najblizsze posiedzenie decyzyjne Rady Polityki Pienieznej zaplanowano w dn. 9 listopada br. Pomimo pauzy w cyklu
podwyzek stop NBP poziom stawek pozostaje relatywnie wysoki na tle stopy referencyjnej (6,75 %), gdyz odzwierciedla
przewidywania rynkowe dotyczgce wysokosci stép procentowych w przysztosci.

Rada Polityki Pienieznej w Polsce podejmuje decyzje niezaleznie, tym niemniej poziom stép procentowych w regionie oraz
perspektywy polityki monetarnej realizowanej przez gtéwne banki centralne (USA, strefa euro), pozostaje waznym punktem
odniesienia. Uwzgledniajac rozwdj wydarzen na rynkach miedzynarodowych, zapowiadang kontynuacje wzrostu stép
procentowych w Stanach Zjednoczonych oraz w strefie euro, a takze regionalne réznice w poziomie gtdwnej stopy banku
centralnego, wydaje sig, iz Rada Polityki Pienieznej ma jeszcze przestrzen do dalszych podwyzek stép NBP, choc ich tempo
prawdopodobnie bedzie umiarkowane (po 0,25 pp.).

Srednie rynkowe stopy procentowe w okresie 10 —14.10.2022 r.

OKRES WIBOR EURIBOR LIBOR-USD
1M

7,03% 0,85% 3,37%
3M 7,24% 1,36% 4,03%



@ Rynek walutowy
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Wedtug danych opublikowanych w minionym tygodniu przez amerykarnskg agencje ds. statystyki pracy (U.S. Bureau of Labor
Statistics, link), inflacja konsumencka w Stanach Zjednoczonych uksztattowata sie we wrzesniu br. na poziomie 8,2 % r/r
(wobec réwniez 8,2 % r/r w sierpniu br.). Dane wskazujgce na stabilizacje tempa wzrostu cen na wysokim poziomie zostaty
przez czes¢ uczestnikow rynkow finansowych odebrane jako argument wzmacniajgcy oczekiwania na znaczace (tj. po 0,50 pp.
lub wiecej) podwyzki stop procentowych w USA. Z perspektywy ztotego, wzmocnienie oczekiwan odnosnie tacznej skali
podwyzek stép przez komitet decyzyjny Rezerwy Federalnej jest czynnikiem ograniczajagcym potencjat do umocnienia naszej
waluty.

WYSZCZEGOLNIENIE 2022-10-07 2022-10-14 ZMIANA

USD/PLN 4,9588 4,9569 0,0%
EUR/PLN 4,8606 4,8330 -0,6%
CHF/PLN 5,0065 4,9526 -1,1%


https://www.bls.gov/

@ Rynek towarowy
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Prognozy amerykanskiej agencji ds. energii (ang. EIA, link) zaktadajg, iz Srednia cena ropy Brent w IV kw. 2022 r. wyniesie
93 dolaréw za barytke (o 7,5 dolaréw mniej niz w Il kw. 2022 r.). Potencjat do wzrostu cen ropy na Swiatowych rynkach
ogranicza stabngca globalna koniunktura, zkolei w przeciwnym kierunku oddziatujg ograniczenia podazy produkcji
podejmowane przez kraje zrzeszone w tzw. grupie OPEC+ (m.in. Rosje i Arabie Saudyjska).

Scenariusz przyjety w cyklicznej prognozie opracowanej przez EIA (ksztattowanie sie cen ropy Brent ponizej 100 dolaréw za
barytke) koresponduje z pogorszeniem globalnych nastrojow wsréd uczestnikdw 2zycia gospodarczego zwigzanym
z konsekwencjami przedtuzajacej sie wojny na Ukrainie. Obawy zwigzane z ryzykiem recesji w Europie mogg miec¢ wieksze
znaczenie dla cen surowca niz podejmowane przez producentéw (w tym Rosje i Arabie Saudyjskg) dziatania, zmierzajgce do
ograniczenia podazy ropy na S$wiatowych rynkach. Prognozowany przez ekspertow EIA stopniowy spadek cen ropy
w ostatnich miesigcach 2022 r. moze by¢ czynnikiem ograniczajagcym dynamike wskaznikéw inflacji w czwartym kwartale.

Data Cena ropy (USD/bbl) Cena zfota (USD/oz.) Cena srebra (USD/oz.)
7-10 98,33 1694,63 20,13
10-10 95,91 1667,80 19,60
11-10 93,79 1 665,90 19,15
12-10 92,36 1672,83 19,02
13-10 94,58 1665,74 18,88
14-10 91,62 1643,90 18,27


https://www.eia.gov/outlooks/steo/

@ Rynek kapitatowy
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W minionym tygodniu indeks WIG20 stracit 0,6 %, z kolei indeks WIG obnizyt sie 0 0,7 %. Trwajacy marazm jest konsekwencjg
tego, iz gtdwne czynniki ryzyka (otwarty konflikt zbrojny rosyjsko-ukrainski, podwyzki stép procentowych zaréwno w USA, jak
i w Europie), pozostajg aktualne, co ogranicza dtugoterminowy potencjat wzrostu cen akcji notowanych na GPW. Z czynnikow
krajowych, niewatpliwie negatywny wptyw na notowania akcji spotek maja pojawiajgce sie informacje medialne
o potencjalnym wprowadzeniu przez rzad tzw. podatku od zyskéw nadzwyczajnych wypracowanych przez najwieksze
przedsiebiorstwa. Szczegdty takiego (ewentualnego) rozwigzania nie zostaty jednak jeszcze oficjalnie zaprezentowane
publicznie.

Kalendarium

Kalendarium na najblizszy tydzien (17 - 21.10.2022r.)

Wskaznik makro Wartosc.
poprzednia
( 2'0 . Polska Produkcja spr%edana przemystu, IX 10,9 %
pazdziernika zmiana r/r
21 Sprzedaz detaliczna .
pazdziernika Polska (w cenach statych), zmiana r/r X 4,2 %

DEPARTAMENT PLANOWANIA | ANALIZ
Daniel Piekarek — Analityk Makroekonomiczny, tel.: 22 539-54-97

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna.
W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak réwniez nie jest forma reklamy ani oferta
sprzedazy jakiejkolwiek ustugi Swiadczonej przez Bank BPS S.A. Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Banku BPS S.A. i pozostaja
aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu wykorzystano zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak
zastrzegamy, iz mimo to moga by¢ one niekompletne lub skrécone. Niniejszy dokument stanowi wtasnos$¢ Banku. Kopiowanie irozpowszechnianie
niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest wytacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Banku.



