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Codziennik

Co hamuje szybciej: produkcja czy jej ceny?

Dzi$ zestaw waznych krajowych danych, w tym o ptacach, produkcji i inflacji PPI Produkcja sprzedana w przemysle w cenach
Wskaznik Ifo dla Niemiec sugeruje ,ubijanie dna" w nastrojach przedsiebiorcow statych i indeks cen produkcji sprzedanej, % r/r
Préba umocnienia sie ztotego, krajowa krzywa rentownosci zmniejsza ujemne nachylenie

Dzisiaj poznamy informacje z krajowego rynku pracy (zatrudnienie i wynagrodzenia w sektorze 25

przedsiebiorstw) za listopad, koniunkture konsumencka za grudzien, a takze listopadowa

produkcje sprzedana przemystu i inflacje PPl. Dynamika ptac prawdopodobnie pozostanie ok. 5 20

pkt. proc ponizej inflacji.

Wskaznik Ifo opisujgcy nastroje w niemieckim biznesie przyjat w grudniu wartosci wyzsze niz 15

poprzednio i wyzsze od oczekiwan, zaréwno jego sktadowa opisujaca biezaca koniunkture jak i ta

oddajaca oczekiwania firm. Poprawe koniunktury szczegélnie odczuty przemyst i sektor 10

handlowy i wigzemy to z likwidowaniem waskich gardet w dostawach i uspokojeniem w cenach Ceny produkdj
energii. Wedtug nas wskazniki nastrojéow wsrod producentéw towaréw moga juz ubija¢ dno, ale 5

przemystowej (PPI)
rownoczesnie nie ma co liczy¢ na dynamiczne odbicie.

Produkcja przemystowa

Henryk Wnorowski z RPP powiedziat, ze z uwagi na to, ze gtdwne banki centralne jeszcze 0

zaciesniajg swoja polityke i wcigz panuje duza niepewnosc nie ma potrzeby komunikowania NN C;N NANNNNNNNN
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konca podwyzek stép. Z kolei listopadowy spadek inflacji pozbawia powodéw do powrotu do =562 g E g N=% 5 3=

podwyzek, ale tez nie daje jeszcze podstaw do dyskutowania o obnizkach. Jego zdaniem seria Zrédto: GUS, Santander
trzech spadkéw inflacji z rzedu przyblizytaby takie ewentualne rozwazania w RPP - i dyskusja
taka bedzie podejmowana w trakcie 2023 r., ale do samych decyzji raczej nie dojdzie.

Gabriela Mastowska z RPP stwierdzita, ze w jej przekonaniu scenariuszem bazowym w polityce
stép procentowych NBP jest stabilizacja stop przez kilkanascie miesiecy od momentu podjecia
ostatniej decyzji o podwyzce stép procentowych. Obnizki stop moga sie pojawi¢ w 2024 roku w
przypadku gdyby spadek inflacji byt stopniowy. Decyzje o ich obnizeniu juz w 2023 roku sa mniej
prawdopodobne, gdyz wymagatyby nadzwyczajnych okolicznosci, zwtaszcza bardzo silnego
spadku CPI. Natomiast ewentualny powrét podwyzek stop w przysztym roku bytby mozliwy przy
zaskakujaco wysokim tempie wzrostu PKB i braku wygasania inflacji.

Wiceprezydent EBC Luis de Guindos zapowiedziat, ze bank centralny bedzie dalej podnosit
stopy ale nie ma z gory okreslonego poziomu do ktérego zmierza. Nie planuje réwniez podnosic¢
w gore 2% S$rednioterminowego celu inflacyjnego, gdyz jego niezmienny poziom jest kwestig
wiarygodnosci polityki monetarne;j.

EURUSD kolejny dzien z rzedu oscylowat wokoét poziomu 1,06. Lepszy od oczekiwan oraz
poprzedniego odczytu wskaznik Ifo z Niemiec nie pomogt wspélnej walucie, gdyz obnizeniu
ulegta skala wzrostéw kosztéw pracy oraz wynagrodzen w strefie euro w 1l kw.

EURPLN w oczekiwaniu na serie krajowych danych oscylowat w strefie 4,68 — 4,70. Sprzyjata
temu réwniez stabilna wycena dolara wobec euro.

Inne waluty CEE: EURHUF fluktuowat wokét poziomu 403. Dzisiaj posiedzenie MNB. Ze wzgledu
na pozytywne sygnaty odnosnie mozliwosci rychtego odblokowania funduszy unijnych dla
Wegier bank centralny raczej nie bedzie probowat dalszego interwencyjnego podnoszenia stop
procentowych. EURCZK oscylowat wokét 24,22. Korona czeka na jutrzejsze posiedzenie CNB.
Naszym zdaniem bank centralny utrzyma dotychczasowa polityke bez zmian, sygnalizujac
ewentualng gotowo$¢ do ich podwyzszenia dopiero w perspektywie | potowy 2023 roku.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta Srednio o okoto 9 pb. Polski rynek
pozostawat pod wptywem rosnacych pod wptywem jastrzebiego EBC rentownosci w Niemczech.
Naszym zdaniem dzisiejszy pakiet krajowych danych moze jednak doprowadzi¢ do odwrécenia
tych tendencji i umocnienia krajowego dtugu poprzez wykazanie dalszego stabniecia presji Departament Analiz Ekonomicznych:
ptacowo-cenowej w polskiej gospodarce.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,6873 CZKPLN 0,1924
USDPLN 4,4225 HUFPLN* 1,1515
EURUSD 1,0599 RUBPLN 0,0638
CHFPLN 4,7317 NOKPLN 0,4469
GBPPLN 53776 DKKPLN 0,6294
USDCNY 6,9781 SEKPLN 0,4263
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 19.12.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,6728 4,6932 4,6811 4,6893 4,6886
USDPLN  4,3966 4,4347 4,4145 4,4136 4,4153
EURUSD 11,0574  1,0657  1,0606 1,0622 -
Rynek stopy procentowej 19.12.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (2L) 7,01 6
DS0727 (5L) 6,36 9
DS0432 (10L) 6,82 12
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana . Zmiana . Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 733 -5 5,04 2 3,05 3
2L 6,96 -1 4,54 5 317 2
3L 6,49 1 4,11 6 3,04 2
4L 6,22 2 3,88 8 2,96 1
5L 6,07 2 3,76 8 291 0
8L 592 2 3,57 8 2,84 1
10L 594 3 3,56 1 2,85 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,52 -4
TN 6,62 -16
SW 6,84 0
2W 6,88 0
™ 6,98 -2
3M 7,06 0
6M 7,19 -1
1Y 7,30 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7,05 -3
3x6 717 -9
6x9 724 -8
912 7,06 -4
3x9 7,26 -9
6x12 7,31 -7

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 117 0 462 9
Francja 15 0 52 0
Wegry 202 0 637 -6
Hiszpania 58 0 109 -1
Wtochy 58 0 218 4
Portugalia 43 0 103 0
Irlandia 22 0 51 2
Niemcy 15 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream

5,15
5,00

4,85 -
470

4,55

440

425

4,10 -

395
3,80

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

600
500
400
300
200
100

Kurs ztotego

& Santander

] ——EURPLN ——USDPLN
g 2 2 £ g2 2 N N N 2 2 2 =
F2o g i i iz g

Rentownosci obligacji skarbowych

1 —2L —5L 10L

g 2 2 =2 g 2 ¢ ¢ ¥ H 2 2 2 2

g - e g o~ g 5 5 = g‘ T e I 9
3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TNt T

1 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9

g £ 2 2 @2 g ¥ R £ 2 =2 2

£ T B R & g 3 5 g2 s e 3 g
Spread 10-letnich obligacji do Bunda

| —pL —cz ES U

T 2 = = % 8 §F & % % 2 = &= &

g - e g o5 5 5 < ; S e I e

& Santander Bank Polska S.A.



Codzi ik
28 grﬁg:ia 2022 & Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (16 grudnia)
09:30 DE PMI przemyst XII pkt 46.3 47.4 46.2
09:30 DE PMI ustugi XII pkt 46.3 49.0 46.1
10:00 EZ PMI przemyst XII pkt 47.1 47.8 47.1
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 48.5 49.1 48.5
11:00 EZ HICP X % rfr 10.0 10.1 10.6
14:00 PL Inflacja bazowa XI % rfr 11.3 11.4 11.0
PONIEDZIALEK (19 grudnia)
10:00 DE Indeks Ifo XII pkt 87.5 88.6 86.4
WTOREK (20 grudnia)
10:00 PL Zatrudnienie X % rfr 2.3 2.3 - 2.4
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 2.2 4.0 - 6.8
10:00 PL PPI XI % rfr 21.1 20.7 - 22.9
10:00 PL Ptace XI % rfr 12.8 12.7 - 13.0
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 13.00 - 13.00
14:30 us Rozpoczete budowy domow Xl % m/m -1.8 - -4.2
SRODA (21 grudnia)
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r -1.6 -2.2 - 3.9
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Xi % r/r 0.3 -0.2 - 0.7
14:30 Ccz Decyzja banku centralnego 7.00 - 7.00
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 101.0 - 100.2
16:00 us Sprzedaz doméw Xl % m/m -5.2 - -5.9
CZWARTEK (22 grudnia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xi % r/r 5.9 5.7 - 7.0
14:30 us PKB 11 kw. % k/k 2.9 - -0.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 232 - 230
PIATEK (23 grudnia)
10:00 PL Stopa bezrobocia Xi % 5.1 5.1 - 5.1
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m -0.5 - 1.0
14:30 us Wydatki osobiste XI % m/m 0.2 - 0.8
14:30 us Dochody osobiste XI % m/m 0.2 - 0.7
14:30 us Indeks cen PCE SA XI % m/m 0.3 - 0.3
16:00 us Indeks Michigan XIl pkt 59.1 - 56.8
16:00 us Sprzedaz nowych domoéow Xl % m/m -5.1 - 7.5

Zrédto: 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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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 obowigzuje 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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