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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzisiaj zestaw danych z kraju

Dzi$ wazne dane za styczen, w tym ptace, produkcja i PPI
Rosngace zaniepokojenie rynkéw sytuacjg na wschodzie i perspektywa weekendu
moga wyraznie podnies¢ dzis zmiennos¢ na rynkach

Dzi$ poznamy zestaw danych za styczen: produkcja przemystowa, rynek pracy, inflacja PPI.
Wyniki powinny by¢ solidne, potwierdzajace, ze na poczatku 2022 r. utrzymata sie wysoka
aktywnos¢ ekonomiczna cho¢ dynamiki roczne moga by¢ nizsze niz w grudniu. Nasze
prognozy nie odbiegajg znaczaco od tego co zakiada rynek. Produkcja przemystowa w
ostatnich trzech odczytach okazata sie wyraZnie wyzsza niz oczekiwano, powinna dzis
pokaza¢ wzrost wyraznie przekraczajacy 10%. Za to pface mogly przyhamowac nieco
ponizej 10% r/r, bytby to jednak wcigz odczyt informujacy o silnej presji ptacowej. Nasze
szacunki wskazaly, ze jest szansa na pierwszy od bardzo dawna minimalny spadek dynamiki
rocznej inflacji PPI (poprzedni spadek miat miejsce we wrze$niu 2020 r. przy poziomie -
0,4% r/r, od tego czasu inflacja PPI systematycznie narastata az do 14,2% r/r w grudniu
2022). Nawet jesli przyhamowania nie zobaczymy w styczniowym odczycie to jest wg nas
kwestig kilku miesiecy zanim do niego dojdzie — przez wiekszo$¢ tego roku dynamika
roczna PPl powinna spada¢ z miesigca na miesigc. Styczniowy odczyt zatrudnienia ma to
do siebie, ze z uwagi na coroczng zmiane proby przedsiebiorstw pokrywanych badaniem
GUS ta liczba jest nieporéwnywalna z poprzednimi (cho¢ nadal wyzszy odczyt bedzie cieszyt
bardziej niz nizszy).

Zaniepokojenie sytuacjg na Ukrainie znéw zaczeto rosna¢, ale nie przerodzito sie to w
tak gwattowne ruchy jak w zeszty pigtek i w ten poniedziatek. Gietdy spadly o ok. 1%,
rentownosci na rynkach bazowych o ok. 6 pb. Znéw dos¢ skromnie na te zmiany nastrojow
reagowat EURUSD (zwiaszcza, ze uklad wypowiedzi sprzyjat wyrazniejszemu spadkowi -
Bullard z Fed mdwit o potrzebie dojécia ze stopami do 2% podczas gdy Lane i Hernandez
de Cos z EBC przestrzegali przed przereagowaniem na podwyzszong biezaca inflacje)
Obawiamy sie, ze wyciszenie rynkéw, ktére mozna byto obserwowac w poprzednich dwdch
dniach, ustapi dzi§ miejsca kolejnemu wyskokowi rynkowej zmiennosci. Perspektywa
weekendu, podczas ktérego moze dojs¢ do zaognienia sytuadji, sprzyja nerwowym ruchom
na wzér tego co stato sie w ubiegly pigtek wieczorem (m.in. ztoty szybko stracit wtedy do
euro prawie 1%).

Ztoty pozostanie przede wszystkim pod wplywem czynnika geopolitycznego. Czwartkowy
wzrost napiecia na rynkach, objawiajacy sie m.in. podejsciem EURPLN powyzej 4,52 z 4,50,
prawdopodobnie uniemozliwi ztotemu wykazanie istotnych zyskéw gdyby dzisiejsze dane
okazaty sie silniejsze niz oczekiwano. W przypadku eskalagji konfliktu na wschodzie nie
mozna wykluczy¢, ze rynek otworzy sie w przyszlym tygodniu powyzej szczytéw z
poprzedniego weekendu. Po rozczarowaniach zwigzanych z zapewnieniami strony
rosyjskiej o wycofywaniu czesci wojsk trudno nam sobie wyobrazi¢ jaka informacja mogtaby
dzi$ wzbudzi¢ na rynkach apetyt na ryzyko i da¢ w ten sposéb ztotemu szanse powrotu do
4,50.

Inne waluty regionu: forint stracit do euro ok. 0,5% a w trakcie dnia przekraczat poziom
357 do euro (niewiele ponizej niz na koniec poniedziatkowej wyprzedazy). Wegierski bank
centralny trzeci tydzien z rzedu utrzymat tygodniowa stope depozytowa na 4,30% a - jak
komunikowat wczesniej - stawka ta wyznacza docelowy putap dla gtéwnej stopy
procentowe]j okreslanej przez bank podczas posiedzen (ta wynosi od 25 stycznia 2,90% a
juz we wtorek moze zosta¢ wg rynku podwyzszona o 50 pb). Korona czeska byta stabilna a
rubel pozostat w trybie wysokiej zmiennosci i tym razem stracit ok. 1,5% do dolara.

Krajowy rynek stopy procentowej pokazat nieco nizsze rentownosci i stawki FRA niz
dzien wczesniej. Ten sam kierunek obraty wczoraj rynki bazowe. Trudno jednak moéwi¢ o
klarowaniu sie kierunkowego trendu. Jak pokazat ten tydzien napieta sytuacja geopolityczna
raczej sprzyja stabilizacji niz gwattownym przesunieciom na polskim rynku stopy. Spadek
mogtby by¢ kontynuowany gdyby produkcja przemystowa i/lub ptace okazaly sie istotnie
nizsze od oczekiwan. Wrazenie moze tez zrobi¢ brak wzrostu inflacji PPI, z uwagi na to, ze
trzy dni temu zobaczyliSmy pierwsze zaskoczenie inflacjg CPl w dét po szeSciu miesigcach
jej szybszych od oczekiwah wzrostow.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45143 CZKPLN 0.1854 —EURPLN. —RUSDPLN
USDPLN 3.9701 HUFPLN* 12534 485 1
EURUSD 1.1369 RUBPLN 0.0524 450 |
CHFPLN 4.3249 NOKPLN 0.4462
GBPPLN 54242 DKKPLN 0.6079 4.35 4
USDCNY 6.3260 SEKPLN 0.4261
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 17/02/2022 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44938 45289 45134 45256 4.5088 3.90 A
USDPLN 39473 39876 39726 3.9816 3.9687 275 |
EURUSD 11341 1.1385 1.1355 1.1361 -
3.60 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 17/02/2022 $ 8 § E B B 2 2 5§ 8 F ¥ 2 2
Obligacje na rynku miedzybankowym = s T8 o9 L ST N =~
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.65 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 391 -4 440 -
DS0432 (10L) 3.89 5 400 - —2 —5 —1
3.60
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 320 9
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 280 1
(pb) (pb) (pb) 240 1
1L 4.45 3 1.19 -2 -0.33 -1 2.00 -
2L 4.52 -1 1.67 -3 0.13 -4 160 -
3L 4.36 -4 1.83 -5 0.36 -3 120 |
4L 4.20 -6 1.88 -6 0.49 -4
51 4.09 -8 191 -7 057 4 080
8L 3.96 -8 1.99 -5 0.72 -3 040
10L 3.95 -6 2.02 -6 0.80 -2 0.00 T T T T T T T T T T T T T
8 % ¥ E RO o2 o2 g 7 o7 5o
Stawki WIBOR = s o8 ¢ 8 o~ 5 Y2 =
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 2.58 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 2.70 4 6.00 -
W 579 ] ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
2W 2.80 1 500 -
™ 291 3
3M 3.43 4 400 -
6M 3.86 2
1Y 407 1
3.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 2.00
Termin % Zmiana
(pb) 1.00 -
x4 3.95 3
oo a7 1 e v ow % % 2 = 2 2 5 5 5
: 2 2 8 R £ 2 2 5 =
9x12 472 1 é’g;gggmgﬁ’géﬁg—e
3x9 4.87 3
6x12 4.90 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 550
CDS 5Y USD Spread 10L* 500 —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 450 1
Polska 46 0 366 -1 400 1
Francja 9 0 48 0 350
Wegry 60 0 465 -3
Hiszpania 1 0 99 E 300 1
Wiochy 51 0 162 -2 250
Portugalia 28 0 87 0 200 |
Irlandia 11 1 57 1
Niemcy 7 0 - - 150 1
100 w
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50 ‘ : : : : : ‘ ‘ ‘ : : ‘ ‘
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia % '% E g ~§ § CTQ, f g: gv % % E E
=5 g o o8 “«o~ 5 Y2 =

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (11 lutego)
08:00 DE Inflacja HICP [ % m/m 0.9 0.9 03
09:00 HU Inflacja | % r/r 7.3 7.9 7.4
16:00 Us Indeks Michigan I pkt 67.3 61.7 67.2
PONIEDZIALEK (14 lutego)
09:00 cz Inflacja [ % r/r 9.3 - 98 6.6
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -2254 -2997 -3957 -628
14:00 PL Bilans handlowy Xl min € -1570 -1624 -2535 -242
14:00 PL Eksport Xl min € 23941 24370 24109 27414
14:00 PL Import Xl min € 25745 25994 26644 27656
WTOREK (15 lutego)
09:00 HU PKB IV kw. % r/r 5.7 - 7.2 6.1
10:00 PL Inflacja [ % r/r 9.4 9.0 9.2 8.6
10:00 PL PKB IV kw. % r/r 7.1 7.2 7.3 5.3
11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 4.6 = 4.6 4.6
11:00 DE ZEW I pkt -6.5 - -8.1 -10.2
SRODA (16 lutego)
9:00 PL Trybunat Konstytucyjny nt. mechanizmu warunkowosci
9:30 PL Wyrok TSUE nt. mechanizmu warunkowosci
11:00 EZ Produkcja przemystowa XII % m/m 0.3 - 1.2 2.4
14:30 us Sprzedaz detaliczna [ % m/m 2.0 - 3.8 -2.5
15:15 us Produkcja przemystfowa SA | % m/m 0.5 - 1.4 -0.1
20:00 Us Minutes FOMC 26/01/2022
CZWARTEK (17 lutego)
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw [ % m/m -0.4 - -4.1 1.4
14:30 Us Indeks Philly Fed I 20.0 - 16.0 23.2
PIATEK (18 lutego)
10:00 PL Zatrudnienie [ % r/r 1.7 2.0 0.5
10:00 PL Produkcja przemystowa | % r/r 14.7 13.6 16.7
10:00 PL PPI | % r/r 14.4 14.1 14.2
10:00 PL Ptace [ % r/r 10.1 9.7 11.2
16:00 us Sprzedaz domoéw [ % m/m -1.3 - -4.6

Zrédio: 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 rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadza bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci t informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogqg Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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