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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Stabe nastroje w Europie

Dzi§ zamowienia przemystowe w Niemczech
PMI ustugowe w strefie euro ponizej oczekiwan
Dolar mocniejszy, ztoty stabszy, rentownosci wyzej

Dzisiaj rano pojawity sie dane o zamdwieniach w niemieckim przemysle, ktére wzrosty o 0,8%
m/m, bardziej niz oczekiwano. W dalszej czesci dnia brak waznych publikagji, krajowy rynek
oczekuje na jutrzejsza decyzje RPP.

Indeksy PMI w europejskich ustugach byty nieco stabsze od wstepnego odczytu. Wskaznik
dla Niemiec obnizyt sie, gtoéwnie ze wzgledu na stabszy naptyw nowych zamoéwien. Obnizyty
sie tez wskazniki powigzane z inflacja. Wskazniki PMI sugeruja spowolenienie aktywnosci
gospodarczej i sa spojne ze spadkiem wartosci PKB w strefie euro w IV kw. 2022 r. Staby
wygladaty tez dane o sprzedazy detalicznej w strefie euro, co sugeruje stabszy odczyt
konsumpgji prywatnej. Na stabos$¢ konsumpcji wskazywaty tez dane o ptacach realnych w
Czechach w Il kw. (spadek o rekordowe 9,8% r/r) oraz o sprzedazy detalicznej w pazdzierniku
na Wegrzech (spowolnienie do 0,6% r/r z 3,0% r/r). Z kolei dane z USA o zamdwieniach
przemystowych byty nieco lepsze od oczekiwan, a indeksy nastrojéow w ustugach byty
niejednoznaczne: PMI pogorszyt sie, a ISM poprawit wobec pazdziernika. Doniesienia o
rezygnacji z obostrzen covidowych w Chinach korzystnie oddziatywaty na optymizm rynkowy.

Gabriel Makhlouf z EBC (z ramienia Banku Centralnego Irlandii) zasugerowat, ze bank
centralny w przysztym tygodniu podniesie stopy procentowe prawdopodobnie jedynie o 50
pb, aczkolwiek zaznaczyt, ze jego zdaniem dyskusja o poziomie docelowych stdp
procentowych w strefie euro jest na ten moment przedwczesna i jest gotow wyobrazi¢ sobie
nawet scenariusz w ktérym stopy procentowe rosng powyzej 3%. Réwnoczesnie podkreslit,
jednak ze ryzyko technicznej recesji w strefie euro jest wysokie. Opowiedziat sie réwniez, za
wolniejszym, na poczatku, tempem redukcji bilansu EBC. Do ograniczenia skali podwyzki w
grudniu do 50 pb wezwat rowniez Francois Villeroy de Galhau z EBC (Banque de France).

Agencja ratingowa Fitch obnizyta prognoze wzrostu PKB Polski w 2023 r.do 1,1% z 1,5%. To
wcigz o wiele powyzej naszych prognoz (wg nas wzrost PKB bedzie zblizony do zera). Fitch
spodziewa sie, ze inflacja osiagnie szczyt na poczatku 2023 r., na poziomie ok. 21% i
nastepnie obnizy sie do ok. 13% do konca roku, a RPP utrzyma stopy procentowe na obecnym
poziomie 6,75% do konca 2023 r.

EURUSD zakonczyt dzien w okolicach poziomoéw otwarcia sesji europejskiej tj. w okolicach
1,05, aczkolwiek w pierwszej czesci dnia probowat atakowac okolice 1,06. Na niekorzysé
europejskiej waluty zadziataty stabe dane PMI oraz o sprzedazy detalicznej ze strefy euro. Dla
kontrastu dane z USA (ISM, zamdwienia na dobra trwate oraz zamowienia przemystowe)
okazaty sie lepsze od oczekiwan. Dzisiejsza sesja rozpoczyna sie od schodzenia EURUSD w
kierunku 1,048.

EURPLN z okolic 4,67 wzrost do 4,71. Impulsem do ostabienia ztotego byto umocnienie dolara
w drugiej potowie poniedziatku. Dzi$ od rana trend ostabienia jest kontynuowany.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,36 spadt do 24,30. W Ill kw. realne wynagrodzenia w
Czechach spadty o 9,8% r/r. Szef CNB Ales Michl stwierdzit, ze spadki cen surowcéw na
Swiecie sygnalizujg spowolnienie globalnej gospodarki, co powinno przyczyni¢ sie do spadku
inflacji. EURHUF z okolic 407 wzrést powyzej 413. Szef MNB Gyorgy Matolcsy podkreslit, ze
bank centralny bedzie walczyt z inflacjg ,w kazdy mozliwy sposob”. Jego zdaniem wszystkie
wprowadzone przez rzad limity cenowe powinny by¢ natychmiast wycofane.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci, po silnych spadkach w zesztym tygodniu odbita w
gore srednio o okoto 26 pb. Impulsem do odreagowania byta korekta rentownosci w USA po
kolejnych lepszych od oczekiwan amerykanskich danych. Niemiecka krzywa pozostawata
stabilna ze wzgledu na stabsze dane z Niemiec i strefy euro oraz sygnaty z EBC o podobnie jak
w USA wolniejszym tempie kolejnych podwyzek stop w strefie euro.
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Indeksy PMI w ustugach, pkt
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.7125 CZKPLN 0.1935
USDPLN 4.4946 HUFPLN* 1.1321
EURUSD 1.0481 RUBPLN 0.0714
CHFPLN 4.7348 NOKPLN 0.4494
GBPPLN 5.4788 DKKPLN 0.6333
USDCNY 6.9946 SEKPLN 0.4307

*za T00HUF

Poprzednia sesja na rynku FX 05/12/2022

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.6679 4.7181 4.6687 4.7070 4.6898
USDPLN 44725 4.4880 4.4126 4.4847 4.4415

EURUSD  1.0488  1.0594 1.0583 1.0491 -

Rynek stopy procentowej 05/12/2022

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 7.00 21
DS0727 (5L) 6.92 27
DS0432 (10L) 6.72 37

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)

1L 7.26 8 5.16 10 2.77 4
2L 6.72 20 4.70 14 2.87 4
3L 6.24 20 423 15 2.77 4
4L 5.96 19 396 13 2.69 3
5L 5.82 21 3.80 14 2.64 3
8L 572 21 3.58 11 2.59 2
0L 5.75 21 353 11 2.60 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana

(pb)
O/N 6.60 -13
T/N 6.73 -9
SW 6.87 -1
2W 6.90 -2
™ 7.00 4
3M 7.22 -2
6M 7.40 -2
v 7.57 -2

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin i
i % Zmiana
(pb)
x4 7.22 0
3x6 7.22 6
6x9 7.10 11
9x12 6.78 18
3x9 7.34 5
6x12 7.7 14

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 118 -7 485 29
Francja 15 0 44 -2
Wegry 207 -7 648 12
Hiszpania 53 0 100 -1
Wtochy 53 0 187 -4
Portugalia 37 0 93 -1
Irlandia 17 0 44 -1
Niemcy 14 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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9.00
8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

9.00
8.00
7.00
6.00
5.00

3.00
2.00
1.00
0.00

900
800
700
600
500
400
300
200
100

Kurs ztotego

& Santander

——EURPLN ——USDPLN
Y % £ & = %5 5 F § % & = = &
S g -2 & g3 g &L eR
- N o~
Rentownosci obligacji skarbowych
1 —2L —5L ——10L
[ [ 8 2 =2 g 2 N N N ] L L2 2
S g - = =ad g g &S
= N N
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
1 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
g g &2 &2 =2 g g ¥ ¥ W N £ 2 32
S g - =2 =& g g &L=
- N o~

—PL —CZ —ES

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
IT —H

T T T T T T T T T T T T T
) @ o o o @ @ N N N ® ®
g § & =2 =2 2 8 ¥ ¥ ¥ W o2 o2 g
© ~— [¥e) D ~ © (=% (=% < ©
™ ~ ~ ~ N Q o I¢) ~ — ~ o~
= 39 o~



Codziennik
60gru§:ir; 2022 &Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (2 grudnia)
08:00 DE Eksport X % m/m -0.2 -0.6 -0.7
09:00 cz PKB SA 111 kw. % rfr 1.6 1.7 1.6
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 200.0 263 284
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3.7 3.7 3.7
PONIEDZIALEK (5 grudnia)
02:45 CN PMI ustugi Xl pkt 48.0 46.7 48.4
09:55 DE PMI ustugi X pkt 46.4 46.1 46.5
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 48.6 48.5 48.6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m = -1.8 0.8
16:00 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m 0.0 1.1 0.3
16:00 us ISM ustugi X pkt 53.7 56.5 54.4
16:00 us Zamowienia przemystowe X % m/m 0.7 1.0 0.3
WTOREK (6 grudnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe X % m/m 0.0 0.8 -4.0
SRODA (7 grudnia)
PL Decyzja RPP % 6.75 6.75 - 6.75
08:00 DE Produkcja przemystowa SA X % m/m - - 0.6
09:00 cz Produkcja przemystowa X % rfr - - 8.3
09:00 HU Produkcja przemystowa X % rfr 0.0 - 11.6
11:00 EZ PKB SA 111 kw. % rfr - - 2.1
CZWARTEK (8 grudnia)
09:00 HU Inflacja XI % rfr 0.0 - 21.1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 235.0 - 225.0
15:00 PL Konferencja prezesa NBP
PIATEK (9 grudnia)
14:00 PL Minutes RPP X1
16:00 us Indeks Michigan XIl pkt 0.0 - 56.8

Zrodto: 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 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, 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 ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowa¢ 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 obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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