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Codziennik

Krajowy PMI mocno w gore, dzisiaj uwaga na EBC

Dzi$ EBCi CNB decydujg o stopach procentowych Inflacja w krajach CE3 i strefie euro
Krajowy PMI mocno w gére 6%
Fed podniést stopy o 25 pb do przedziatu 4,5 - 4,75% 249,
Ztoty stabilny wobec euro, krajowe rentownosci nieco nizej -
Dzisiaj brak wazniejszych publikacji z kraju. Za granica EBC i CNB beda podejmowac decyzje o 20%
stopach procentowych. Oczekujemy, ze EBC, zgodnie z wczes$niejszymi zapowiedziami podniesie 18%
stopy o 50 pb oraz zasygnalizuje wole dalszego podnoszenia stép procentowych, ze wzgledu na 16%
inflacje. Naszym zdaniem CNB nie zmieni dotychczasowej polityki monetarnej skupionej na kursie 14%
walutowym i pozostawi stopy procentowe bez zmian. Dane o zamdwieniach przemystowych i 12%
dobrach trwatych z USA za grudzien w Swietle wczorajszego posiedzenia Fed-u majg raczej 10%
marginalne znaczenie. 8%
Fed podniost stopy o 25 pb do przedziatu 4,50 - 4,75% oraz zapowiedziat ,jeszcze kilka 6%
podwyzek” w celu zapewnienia odpowiedniej restrykcyjnosci polityki monetarnej gwarantujacej 4%
zdtawienie inflacji. Decyzje co do docelowego poziomu stép procentowych jeszcze nie zapadty. 29,

Bedzie on jednak prawdopodobnie wyzszy, niz ten, ktoérego oczekiwano w grudniu. Wolniejsze 0%

tempo podnoszenia stop w kolejnych miesigcach ma zapewnic lepsze skalibrowanie polityki 2%

monetarnej dla realizacji celéw banku centralnego. Fed nie zaktada jednak pauzowania w trakcie gru15 gru16 gru17 gru18 gru19 gru20 gru21 gru 22
cyklu. Po osiggnieciu docelowego poziomu stop, restrykcyjna polityka pieniezna bedzie musiata by¢ Polska Czechy Wegry Strefa euro
utrzymana przez ,jakié czas”, gdyz historia uczy, ze poluzowanie polityki monetarnej po cyklu Zrddto: Refinitiv Datastream, Santander

zacie$nienia nie moze nastapic zbyt szybko. Inflacja spadata przez ostatnie 3 miesiace, ale procesy

dezinflacyjne zachodzace w amerykanskiej gospodarce sa jeszcze na wczesnych etapach. Zdaniem

Jerome'a Powella obnizenie inflacji do celu bedzie wymaga¢ obnizenia tempa wzrostu

gospodarczego ponizej dtugoterminowego trendu oraz zmniejszenia nieréwnowag na rynku pracy.

Schtodzenie rynku pracy jest kluczowe dla trwatego obnizenia inflacji. Uzyskanie pewnosci, ze

inflacja jest na statej $ciezce spadkowej wymaga znaczaco wiecej obserwacji.

Polski PMI wzrést w styczniu do 47,5, najwyzszego poziomu od maja 2022 r., kontynuujac odbicie
z bardzo niskiego poziomu i doganiajac inne europejskie wskazniki. Podczas gdy w Il pot. 2022
indeks spadt najbardziej wsrod innych panstw UE, obecnie wyprzedzit juz Niemcy, Hiszpanie, Wielka
Brytanie i wyraznie wskazuje na poprawe nastrojow biznesowych w sektorze. Badanie pokazuje, ze
produkcja i nowe zamoéwienia w polskim przemysle nadal sie kurczyty, ale w wolniejszym tempie.
Firmy nadal zgtaszaty staby popyt, kontynuowaty redukcje zatrudnienia i zmniejszaty zapasy.
Poprawity sie jednak prognozy dotyczace przysztej produkcji i sprzedazy. Mimo ze firmy
sygnalizowaty wzrost kosztéw produkcji i podnosity ceny produkgji, to jednoczesnie oczekiwaty
stabilizacji cen w ciggu najblizszych 12 miesiecy. Ozywienie indeksu PMI jest dobrym znakiem dla
perspektyw sektora produkcyjnego, jednak wydaje sie, ze poprawa indeksu odzwierciedla gtéwnie
komponent lepszych oczekiwan, natomiast produkcja w najblizszych miesigcach moze by¢ nadal
pod presja.

Wstepny szacunek Inflacji HICP strefy euro za styczen spadt do 8,5% r/r wobec oczekiwan na
poziomie 9% oraz 9,2% w grudniu. Najnizszy odczyt od maja 2022 r. to zastuga spadkéw dynamiki
cen energii (do 17,2% r/r z 25,5% r/r w grudniu), oraz ustug (do 4,2% r/r z 4,4% r/r). Przyspieszeniu
ulegty natomiast ceny zywnosci (do 14,1% r/r z 13,8% r/r) oraz nieenergetycznych wyrobow
przemystowych (do 6,9% r/r z 6,4% r/r). W rezultacie wstepna inflacja bazowa HICP pozostata w
styczniu na 5,2% r/r.

EURUSD z okolic 1,085 wzrost do okoto 1,10. Lepsze od oczekiwan dane PMI ze strefy euro i gorsze
ISM z USA stopniowo podnosity kurs w kierunku i powyzej 1,09 jeszcze podczas sesji europejskiej.
Po decyzji Fed-u i konferencji prasowej Jerome'a Powella kurs wzrést w okolice 1,10. Rynek nie
uwierzyt, ze po osiggnieciu docelowego poziomu stép procentowych Fed bedzie w stanie utrzymac

ten poziom przez dtuzszy czas.

EURPLN przez wiekszo$¢ sesji europejskiej oscylowat miedzy 4,70 a 4,71. Lepszy od oczekiwan Departament Analiz Ekonomicznych:

odczyt krajowego PMI nie zrobit wrazenia na krajowym rynku walutowym.

Inne waluty CEE: EURCZK utrzymywat sie blisko 23,77. EURHUF oscylowat wokot 389. Wskazniki
PMI z Czech (lepszy od oczekiwan) i Wegier (ponizej oczekiwan) nie miaty wptywu na te pary
walutowe.

al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

Piotr Bielski 691393 119
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci obnizyta sie Srednio o okoto 5 pb. Lekkie umocnienie Jarostaw Kosaty 887 842 480

dtugu to bardziej efekt nizszej inflacji HICP w strefie euro niz wyzszego od oczekiwan odczytu PMI z Marcin Luzinski 510 027 662
Polski. Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.7055 CZKPLN 0.1972
USDPLN 4.2737 HUFPLN* 1.2090
EURUSD 1.1003 RUBPLN 0.0611
CHFPLN 4.7212 NOKPLN 0.4333
GBPPLN 5.3398 DKKPLN 0.6322
USDCNY 6.7149 SEKPLN 0.4158

*za 100HUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/02/2023

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 47005 4.7115 47065  4.7088 4.708
USDPIN 43089  4.3340 4.3289 4.3139 4.3254
EURUSD 1.0864 1.0924 1.0871 1.0915 -

Rynek stopy procentowej 01/02/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 6.02 -13
DS0727 (51) 5.92 -7
DS0432 (101) 6.00 -4

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

Termin PL us EZ

o Zmiana o Zmiana o Zmiana

e * pb) b)
1L 6.96 -2 4.98 -5 3.27 0
2L 6.33 -4 4.34 -1 3.30 1
3L 5.77 -5 3.93 -8 3.08 -4
4L 5.49 -5 3.69 -8 2.96 -4
5L 536 -6 3.55 -10 2.90 -4
8L 526 -6 3.41 -8 2.85 -2
10L 5.30 -6 3.39 -7 2.85 -2
Stawki WIBOR
Termin o Zmiana

¢ (pb)

O/N 6.62 17
TIN 6.60 -8
SW 6.85 2
2W 6.86 0
™ 6.86 0
3M 6.95 0
6M 6.99 0
1y 7.10 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

T - -

ermin % Zmiana
(pb)
x4 6.93 -2
3x6 6.93 -2
6x9 6.83 -3
9x12 6.42 -7
3x9 6.95 -2
6x12 6.82 -4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 107 -2 371 -6
Francja 10 0 47 0
Wegry 187 -5 576 -6
Hiszpania 45 0 105 0
Wtochy 45 0 200 1
Portugalia 30 0 93 1
Irlandia 18 0 44 -3
Niemcy 11 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (27 stycznia)
14:30 us Wydatki osobiste Xl % m/m -0.1 = -0.2 0.1
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0.2 = 0.2 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA Xl % m/m - - 0.1 0.1
16:00 us Indeks Michigan | pkt 64.6 = 64.9 59.7
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow Xl % m/m -1.0 = 2.5 -2.6
PONIEDZIALEK (30 stycznia)
10:00 PL PKB 2022 % rfr 4.8 4.8 4.9 6.8
10:00 DE PKB WDA 1V kw. % rfr 1.3 - 1.1 1.4
11:00 EZ ESI | pkt 97 = 99.9 97.1
WTOREK (31 stycznia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0.2 - -5,3 1.9
09:00 (@4 PKB SA 1V kw. % rfr 0.2 - 0.4 1.5
11:00 EZ PKB SA 1V kw. % rfr 1.8 - 1.9 2.3
16:00 us Conference Board Konsumenci | pkt 109.4 = 107.1 109
SRODA (1 lutego)
09:00 PL PMI przemyst | pkt = 46.0 47.5 45.6
09:55 DE PMI przemyst | pkt 47.0 = 47.3 47.1
10:00 EZ PMI przemyst | pkt 48.8 = 48.8 47.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek | % r/fr 9.1 = 8.5 9.2
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 6.5 = 6.6 6.6
14:15 us Raport ADP | tys. 160 = 106 253
16:00 us ISM przemyst | pkt 48.2 = 47.4 48.4
20:00 us Decyzja FOMC 4.75 = 4.75 4.5
CZWARTEK (2 lutego)
08:00 DE Eksport XIl % m/m -3.0 - -6.3 0.4
14:15 EZ Decyzja EBC % 3.00 - - 2.50
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m 2.5 - - 5.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 205.0 - - 186.0
14:30 cz Decyzja banku centralnego 7.0 - - 7.0
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 1.2 - - -1.8
PIATEK (3 lutego)
02:45 CN PMI ustugi | pkt - - - 48.0
09:55 DE PMI ustugi | pkt 50.4 - - 49,2
10:00 EZ PMI ustugi | pkt 50.7 - - 49,8
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 175,0 - - 223
14:30 us Stopa bezrobocia | % 3,6 - - 3.5
16:00 us ISM ustugi | pkt 50.5 - - 49.2

Zr6dto: 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 gwarangji przysztych cen instrumentéw 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 spotkq wymienionq w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, 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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