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Tygodnik ekonomiczny
Kolejna porcja danych w pigtek

Co w gospodarce:

o Wieksza czes$¢ kolejnego tygodnia bedzie dos¢ spokojna jesli chodzi o publikacje

danych ekonomicznych. Za granicg na pierwszym planie bedg dane inflacyjne w Prognozy inflacji CPI, % r/r

Europie, ale poza tym pojawi sie niewiele wskaznikow, m.in. niemiecki ZEW, dane z
amerykanskiego rynku nieruchomosci. Pojawig sie tez kolejne publikacje wynikéw
finansowych za IV kw. przez amerykanskie spotki gietdowe, mogace wptywac na
globalne nastroje. W kraju po inflacji bazowej w poniedziatek, dopiero w piatek 10 1
poznamy kolejng porcje grudniowych danych: ptace i zatrudnienie, produkcja w
przemysle i budownictwie, PPI.

Nasze prognozy sg zblizone do rynkowego konsensusu i przewidujg wzrost inflacji
bazowej do 5,3% r/r, solidne dynamiki przemystu (ponad 14% r/r) i budownictwa
(prawie 10% r/r), utrzymanie wzrostu zatrudnienia (0,7% r/r) i wzrostu ptac (9,1% r/r). W
przypadku wynagrodzen widzimy wyrazne ryzyko w gore, ze wzgledu na pojawiajgce
sie sygnaly o tym, ze cze$¢ firm przyspieszata wyptate wynagrodzen, aby unikngc
objecia ich podatkowymi skutkami Polskiego tadu. Nie wiemy jednak jaka mogta by¢
skala tego zjawiska.
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tydzierh moze jeszcze nie dostarczy¢ powodu do odbicia i EURPLN moze ponownie sie
zblizy¢ do 4,52. EURPLN jest obecnie niemal dokfadnie w tym samym miejscu gdzie byt
doktadnie rok temu. Naszym zdaniem pomimo wyraznie wyzszych stop procentowych i
wcigz silnej gospodarki przestrzen do dalszego umocnienia PLN pojawitaby sie dopiero
w sytuacji wzrostu szans na porozumienie z UE w sprawie praworzadnosci i na
odblokowanie funduszy UE, a tego na razie nie wida¢ na horyzoncie.

Na rynkach dtugu za granica kolejne dane inflacyjne moga przesadzi¢ o kierunku
zmian. W ostatnich publikacjach inflacyjnych ze $wiata powoli i nieSmiato zaczynaja sie
pojawiac lekkie zaskoczenia w déf, a nie tylko w gore, co - wraz z dalszym wzrostem
infekcji Omicronem - moze nieco przyhamowac wzrostowy trend rentownosci. Z
drugiej, strony, przekonanie o szybszym i mocniejszym zacie$nieniu polityki przez Fed
zdaje sie nadal rosna¢. Na krajowym rynku diugu w ostatnich dniach rentownosci
wyraznie sie cofnely i dopiero mocne dane makro w pigtek mogg ponownie ozywi¢
oczekiwania dot. podwyzek stép przez RPP.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA OSTATN/I/%
W-WA RYNEK SANTANDER ~ WARTOSC
PONIEDZIALEK (17 stycznia)
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 5.2 5.3 4.7
WTOREK (18 stycznia)
11:00 DE ZEW I pkt - -7.4
SRODA (19 stycznia)
08:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m - 0.3
14:30 us Rozpoczete budowy domow XIl % m/m -1.7 11.8
CZWARTEK (20 stycznia)
11:00 EZ HICP Xl % r/r - 5.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 200 207
14:30 us Indeks Philly Fed | 21.0 154
16:00 us Sprzedaz domow Xl % m/m -0.3 1.9
PIATEK (21 stycznia)
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r 0.7 0.7 0.7
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 14.0 14.9 15.2
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 9.8 9.8 12.7
10:00 PL PPI XIl % r/r 13.5 13.0 13.2
10:00 PL Ptace XIl % r/r 9.1 9.1 9.8

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spofi zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
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 ktdrqkolwiek spétkg
wymienionq w tej publikadji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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.p!
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