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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Przemyst mocno w gore, dzis kolejne dane

Dzisiaj styczniowe dane o sprzedazy detalicznej i produkcji budowlanej
Produkcja przemystowa i PPl w styczniu kolejny raz wyraznie przebity oczekiwania
Fitch pozostawit rating i perspektywe bez zmian

Dzi$ kolejna porcja danych z gospodarki, po serii mocnych odczytéw w pigtek (patrz nizej).
Spodziewamy sie zobaczy¢ solidne przyspieszenie w realnej sprzedazy detalicznej i nadal dos¢
skromny wzrost w produkcji budowlanej. W sumie jednak taki uktad danych, dodajac do tego silne
zaskoczenie w gére styczniowg produkcjg przemystowg o ktérym juz wiemy (nawet jesli za
przyspieszeniem stata gtéwnie produkcja energii), bedzie podpowiadat, ze gospodarka prawie nie
wytracita rozpedu w | kw. br. wzgledem 7,3% odnotowanych w IV kw. ub.r., co bedzie sprzyjato
kontynuowaniu zacie$niania polityki pienieznej przez RPP w najblizszym czasie. Nie bez
znaczenia dla polskiej waluty i aktywdéw moga sie dzis okazac wstepne odczyty PMI w Europie,
np. gdyby w niemieckich wskaznikach powtdérzyto sie wyrazne styczniowe odbicie. Oczywiscie,
odczyty z gospodarki polskiej lub gtéwnego partnera handlowego beda mialy znaczenie
jedynie jesli nie zepchng ich na dalszy plan informacje nt. rozwoju konfliktu rosyjsko-
ukrainskiego. Na razie jednak wyglada na to, ze po weekendzie rynek mniej obawia sie
negatywnych scenariuszy na wschodzie, oczekujgc na rozmowy Biden-Putin.

Przed weekendem rynki byly w trybie podwyzszonej ostroznosci. Wizja dwdéch dni bez
mozliwosci dostosowywania swoich pozycji (@ w USA trzech dni, bo dzi$ Swieto) skianiata do
preferowania bezpiecznych aktywdw i walut defensywnych. Dalszym spadkom gietd towarzyszyto
umacnianie sie obligacji na rynkach bazowych. EURUSD porzucit préby dojscia do 1,14, ktory to
poziom wydawat sie by¢ w zasiegu w potowie tygodnia gdy rynki natchnat optymizm co do
tagodnego rozwigzania konfliktu na wschodzie. Zamiast tego kurs spadt ponizej 1,135.

W styczniu polska produkcja przemystowa przyspieszyta do 19,2% r/r z 16,7%, znacznie
przekraczajac oczekiwania. Z kolei wynagrodzenia urosty o 9,5% r/r, nieco wolniej od prognoz.
W ujeciu realnym pface wzrosty jedynie o 0,2% r/r, a wiec najstabiej od stycznia 2013 r., jesli
poming¢ poczatkowy okres pandemii koronawirusa. PPl 13. raz z rzedu zaskoczyt w gore,
dochodzac do 14,8% r/r. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

Nowymi cztonkami RPP z nominacji prezydenta Dudy sg Ireneusz Dabrowski (prof. SGH,
wspotpracownik A.Glapinskiego w NBP) i Henryk Wnorowski (poset PiS, prof. Uniwersytetu w
Biatymstoku). Na dniach spodziewamy sie poznac jeszcze jedna kandydature z Sejmu i
gtosowania nad nig w $rode-czwartek. Dotychczasowe nominacje nie zmieniajg naszego
przekonania, ze prezes NBP Adam Glapinski po zmianie sktadu RPP zachowa petng kontrole
nad kierunkiem polityki pienieznej.

Agencja Fitch potwierdzita w pigtek wieczorem dtugoterminowy rating Polski w walucie obcej
na poziomie "A-" z perspektywa stabilng. Agencja ocenia, ze zatwierdzenie srodkéw dla Polski z
unijnego Planu Odbudowy opéZni sie do drugiej potowy 2022 r., a znaczacy naptyw funduszy
unijnych zmaterializuje sie w 2023 .

W tym tygodniu, w przypadku zmniejszenia obaw o rosyjska inwazje widzimy pole do umocnienia
ztotego, za czym beda przemawiac silne dane makro i (jak nam sie wydaje) sygnaty checi polskich
wiadz do kompromisu z UE w sprawie praworzadnosci (w pigtek premier Morawiecki po
spotkaniu z szefowg KE wyrazit przekonanie, ze wzrosly szanse na porozumienie w przeciggu
kolejnych kilku tygodni a KE uznata prezydencki projekt ustawy o sadownictwie za konstruktywny
krok). Jesli EURPLN zejdzie ponizej 4,50, kolejny wazny przystanek to 4,45. Ale réwnie dobrze do
spadku napiecia moze nie dojs¢. Zasieg umocnienia moze by¢ tez mniejszy przez aktywnosc¢
importeréw, poddanych duzej presji kosztowej i przez to skionnych szybko pojawiac sie na rynku
walutowym by skorzysta¢ z umocnienia zlotego. Pigtkowe zachowanie ziotego nie napawato
jednak optymizmem. Mimo mocnych danych, ktére w normalnych okolicznosciach powinny
wywotac aprecjacje EURPLN dalej dryfowat w gére a USDPLN uderzyt w 4 (+0,4% w skali dnia).

Inne waluty regionu: znéw korona czeska wyréznita sie zachowujac swojg wartos¢ wzgledem
euro, podczas gdy rubel i forint tracity. Losy rubla zalezg przede wszystkim od oceny ryzyka
eskalacji konfliktu i sankgji. Forint jest juz réwnie staby co podczas pierwszej nerwowej reakdcji
rynkéw na geopolityke tydzien wczesniej. Wydaje sie, ze rynki nie licza tez na zbyt jastrzebi
przekaz na jutrzejszym posiedzeniu MNB. To dobre warunki do tego, zeby HUF zdofat w
najblizszych dniach odrobic¢ czes¢ strat.

Krajowy rynek stopy procentowej na poczatku ub. tygodnia pokazat, ze wyrazne nasilenie
ryzyka geopolitycznego moze prowadzi¢ do rozszerzenia sie spreadu do Bunda. Kolejne dni
pokazaly, ze utrzymywanie sie napiecia sprzyja stabilizacji a nawet lekkiemu schodzeniu
rentownosci w Polsce. W przypadku spadku napiecia wokét Ukrainy zaktadamy, ze do gtosu dojda
krajowe czynniki - i mogg przynie$¢ kontynuacje wypfaszczania krzywych pod wptywem lokalnych
danych, przemawiajacych na rzecz kontynuadji zacieSnienia polityki pienieznej.
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Produkcja przemystowa w Polsce
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Zrédio: GUS, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

24
grazZ

- 160

- 150

- 140

- 130

- 120

110

- 100

- 90

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691 393 119

Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20220218123315/download?id=163954&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik &Sqntander

21 lutego 2022

Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45151 CZKPLN 0.1859 —EURPLN. —R USDPLN
USDPLN 3.9699 HUFPLN* 12679 465 1
EURUSD 11373 RUBPLN 0.0519 450 |
CHFPLN 4.3351 NOKPLN 0.4446
GBPPLN 5.4099 DKKPLN 0.6082 4.35 4
USDCNY 6.3308 SEKPLN 0.4258
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 18/02/2022 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45103 45381 45163 45327 4.5256 3.90 1
USDPLN 39644 40104 39727 4.0022 3.9798 275 |
EURUSD  1.1313 1.1376 1.1366 1.1324 -
W E N R N 2 2 2 5 > =05
Rynek stopy procentowej 18/02/2022 8 & ¥ 8 £ =2 5 % &% 32 =
Ob)lligacje ns)ll'ypnku miedzyjbankowym 2 2 “‘—% é o c’g- 2 d = g v o2 N e
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.64 0 Rentownosci obligacji skarbowych
ggggg (5L) 3.93 1 440 ol —5 L
(10L) 3.90 1 400
3.60 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 320 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 280 1
(pb) (pb) (pb) 240 -
1L 4.44 2 117 2 -0.33 0 200 -
2L 4.49 -3 1.66 -2 0.12 -1 160 -
3L 433 -4 1.80 -3 0.35 -2
aL 415 6 1.85 3 047 -2 1201
50 402 -8 188 4 0.54 3 080 1
8L 3.89 -7 1.94 -5 0.70 -2 040
10L 3.88 -7 1.98 -4 0.79 -1 0.00 : : : : : : : : : : : : .
L N N N N N £ 2 2 2 2 Z 35 =3
Stawki WIBOR = 2 o g o 5 28 & g o2 N
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 2.48 -10 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 2.70 0 6.00
W 579 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 2.80 0 500
™ 293 2
3M 344 1 200 4
oM 3.87 1
1Y 4,08 1
3.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 2.00
Termin % Zmiana
(pb) 1.00 -
x4 3.92 -3
3x6 4.64 -2 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 4.70 -2 o N NN 2 2 2 2 Z2 Z 5 5
ox12 469 4 §E§§§§eg;’§’$§§§
3x9 4.85 -2
6x12 4.87 -3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 550
CDS 5Y USD Spread 10L* 500 —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 450 1
Polska 46 0 369 3 400 -
Francja 9 0 49 1 350
Wegry 60 0 467 3
Hiszpania 41 0 1071 2 300 1
Wiochy 51 0 164 3 250
Portugalia 28 0 89 2 200
Irlandia 10 -1 60 3
Niemcy 7 0 - - 150 1
100 W
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50 ‘ : : : : : ‘ ‘ ‘ ‘ : ‘ ‘
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia é E u‘_% g% ;% E_ é é §7 5 E S’_‘E" E g

Zrédio: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

21 lutego 2022

Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES ‘-
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (18 lutego)
10:00 PL Zatrudnienie | % r/r 1.9 2.0 2.3 0.5
10:00 PL Produkcja przemystowa | % r/r 13.5 13.6 19.2 16.7
10:00 PL PPI | % r/r 14.6 14.1 14.8 14.4
10:00 PL Ptace | % r/r 10.1 9.7 9.5 11.2
16:00 us Sprzedaz domow | % m/m -1.3 - 6.7 -3.8
PONIEDZIALEK (21 lutego)
09:30 DE PMI przemyst Il pkt 59.4 - - 59.8
09:30 DE PMI ustugi Il pkt 54.0 - - 52.2
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 58.6 - - 58.7
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 52.3 - - 51.1
10:00 PL Produkcja budowlana | % r/r 4.3 2.9 - 3.1
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna | % r/r 10.5 13.1 - 8.0
WTOREK (22 lutego)
10:00 DE Ifo Il pkt 96.5 - - 95.7
14:00 HU Decyzja banku centralnego 22/02/2022 % 3.40 - - 2.90
14:00 PL Podaz pienigdza M3 | % r/r 8.6 8.7 - 8.9
16:00 us Conference Board Konsumenci I pkt 110.0 - - 113.8
SRODA (23 lutego)
10:00 PL Stopa bezrobocia | % 5.6 5.6 - 5.4
11:00 EZ HICP | % r/r 5.1 - - 5.1
CZWARTEK (24 lutego)
14:30 usS PKB IV kw. % k/k 7.0 - - 6.9
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw | % m/m -0.3 - - 11.9
PIATEK (25 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % r/r 1.4 - - 1.4
11:00 EZ ESI Il pkt 113.0 - - 112.7
14:30 us Zamowienia dobr trwatych | % m/m 0.6 - - -0.7
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 1.5 - - -0.6
14:30 us Dochody osobiste | % m/m -0.3 - - 03
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0.6 - - 0.4
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw | % m/m - - - -3.8

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 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i

kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi

odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikadji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajéw, chyba Ze istniejqce 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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