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Codziennik

Przemyst sie nie popisat, spéjrzmy na konsumentéw

Dzisiaj polska sprzedaz detaliczna i produkcja w budownictwie, wstepne indeksy PMI Produkcja przemystowa w Polsce

Produkcja przemystowa i zatrudnienie wypadty stabo, ptace przyspieszyty, PPl w dét 50 - % rir 160

Spokoj na rynkach podczas swieta w USA, ztoty mocniejszy, krajowe rentownosci w gére

45 |——9% r/r (wyr.sezon.)

Dzisiaj: produkcja w budownictwie i sprzedaz detaliczna za styczen - po tej pierwszej rynek i my 40 H——2015=100 (wyr.sqkon.) L 150
spodziewamy sie drugiego spadku r/r z rzedu, cho¢ mediana prognoz jest ok. -5% r/r a wg nas 35 4
moze to by¢ ok. -2% r/r. W przypadku sprzedazy detalicznej roczna dynamika mogta utrzymac 30 4
sie blisko 16% r/r, ale po skorygowaniu o ruch cen prawdopodobnie zostanie z tego ok. 1% r/r. 25 | [ 140
Po wstepnych indeksach PMI za luty rynek spodziewa sie dalszych delikatnych wzrostéw. Nas 20 4
szczegdlnie interesuje czy wskaznik nastrojow w niemieckim przemysle ruszy w bardziej 15 130
zdecydowany sposob w gore, w kierunku 50 pkt. (w styczniu podszedt z 47,1 do jedynie 47,3 10
pkt). 5 120
Produkcja przemystowa wzrosta w styczniu o 2,6% r/r, ponizej oczekiwan. Nizszy byt tez wzrost o
zatrudnienia (1,1% r/r), natomiast catkiem niezta okazata sie dynamika ptac (13,5% r/r), a g > 110
spadek inflacji PPI (do 18,5% r/r) byt nieco mniejszy od prognoz. Z gospodarki nadal ptyng dane > 3 >
niejednoznaczne, ktére jednak wpisuja sie w oczekiwany przez nas scenariusz: | kwartat 2023 -10 7
prawdopodobnie bedzie okresem dotka koniunkturalnego w tym cyklu, po ktérym gospodarka -5 100
zacznie stopniowo przyspieszac. Bedzie temu towarzyszyta dezinflacja, ktéra jednak (m.in. ze -20 A
wzgledu na sytuacje na rynku pracy) moze nie by¢ na tyle szybka aby uzasadni¢ obnizki stop -25 - - 90

. L X Zrédho: GUS, Santander
procentowych przed koncem br. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

Prezes NBP Adam Glapinski wyrazit poglad, ze inflacja CPI na koniec br. bedzie ponizej 10% r/r Produkcja i sprzedaz detaliczna w Polsce
(na lutowej konferencji prasowej dwa tygodnie temu moéwit konkretnie o 6% r/r). Prezes 40
stwierdzit tez, ze RPP dobierze wtasciwy moment do rozpoczecia obnizek i chciatby, zeby byto to
na koniec tego roku, ale najprawdopodobniej stanie sie to dopiero w 2024 r. Z kolei Joanna
Tyrowicz z RPP odniosta sie do wczorajszych danych i podkreslita, ze styczniowa inflacja PPl oraz 30
wzrost ptac sa dalece niespdjne z celem inflacyjnym.

Produkcja przemystowa

35 Produkcja budowlano-

montazowa
Sprzedaz detaliczna

25
EURUSD wobec swieta w USA pozostawat w bezruchu. Przypuszczamy, ze wracajacy do
normalnego handlu rynek bedzie szedt w strone umocnienia dolara z uwagi na weekendowe 20
spotkanie Blinken-Yi (przedstawicieli administracji USA i Chin) ujawniajace narastanie napiecia na 15
tej linii. Solidne odczyty europejskich PMI mogtyby jednak poméc EURUSD wybroni¢ sie z 10
ewentualnych spadkéw. Cztonek Rady Prezesow EBC Olli Rehn uznat, ze przy wysokiej biezacej
inflacji podwyzka stép w marcu bedzie logiczna i wtasciwa, bank dojdzie do docelowego 5
poziomu stop latem, w wyzszej ostatnio dynamice ptac w strefie euro widzi raczej nadrabianie 0 1
strat w ich realnej wartosci niz wpisywanie w nie wysokich oczekiwan inflacyjnych (czyli brak NP VRN BEN BN IR N NN
spirali ptacowo-cenowej). Jego zdaniem EBC nie powinien ani przesadzi¢ z restrykcyjnoscia (czyli N £ g = *E E 'g £ g 2 ‘E

ze skalg dalszych podwyzek) ani spieszy¢ sie z komunikowaniem mozliwych obnizek stop.

EURPLN spadt wczoraj do 4,74 skorzystawszy z braku wyraznego globalnego popytu na dolara i
na fali odreagowania ryzyka gorszej oceny kredytowej Polski przez S&P, po tym, jak agencja w
piatek utrzymata dotychczasowy rating. Wydaje nam sie, ze dzisiejsze dane nie moga w istotnym
stopniu wptyna¢ na ztotego skoro nie zrobity tego wazne lokalne wydarzenia z ubiegtego
tygodnia (PKB, inflacja, zaskarzenie Polski do TSUE przez KE). Za to jesli EURUSD ruszy w dot, to
przebicie 4,80 nie jest w najblizszym czasie wykluczone. EURCZK i EURHUF trzymaty sie
poziomdw niewiele odbiegajacych od zamkniecia z pigtku. Wegierski rzad wyrazit nadzieje, ze
szykowany zestaw ustaw pozwoli ha porozumienie z KE w marcu, prowadzace do odzyskania
dostepu do unijnych srodkow.

Krajowy rynek dtugu pokazat na krzywej rentownosci poziomy przekraczajace 6,50% powyzej
3L. Nachylenie krzywej znéw delikatnie wzrosto i w odréznieniu od silnie odwréconych krzywej
niemieckiej (-40 pb) i amerykariskiej (-80 pb) jest lekko dodatnie (+13 pb). Poza tym wystapity w
kraju i na rynkach bazowych minimalne przesuniecia w gore w wycenie przysztych $ciezek stop
procentowych.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 5.15 1
EURPLN 47469 CZKPIN 0.2009 —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 44510 HUFPLN* 1.2263 5.00 -
EURUSD 1.0663 RUBPLN 0.0593
CHFPLN 480883 NOKPLN 04332 485 1
GBPPLN 5.3936 DKKPLN 0.6406
USDCNY 6.8742 SEKPLN 04284 470 1
“za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/02/2023 455 1
min max  otwarcie zamkn. fixing 440 |
EURPLN 47372 4.7602 4.7563 4.7383 47542
USDPLN 4.4309 4.4527 4.4478 44312 44515 495
EURUSD  1.0669 1.0704 1.0689 1.0687 -
102/ MO T E N N N W 2 @ 5 5 > = 5
Rynek stopy procentowej 20/02/2023 2 £ 8 8 £ £ =2 =2 £ F 3 3
Obligacje na rynku miedzybankowym 2 < E S’% =) § T8 o g e g ° &
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.56 12 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (5L) 6.55 8 9.00 -
DS0432 (10L) 6.58 10
8.50 -
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** 800 -
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 750 A
(pb) (pb) (pb) 700 |
L 7.10 3 542 3 3.46 1 :
2L 673 3 494 2 353 2 650 -
3L 6.26 5 4.53 4 335 2
4L 6.01 5 4.25 1 3.23 3 6.00
5L 591 6 411 3 3.15 3
8L 5380 9 385 1 303 3 550 1 —2L —5L —10L
0L 5.80 8 3.79 -1 3.02 3 5.00 . . . . . . . . . . . . .
2 M ¥ ¢ R R £ 2 2 2 =2 2 35 3
Stawki WIBOR e 3 ¢ g =z g T8 g e g ° &
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.55 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 6.72 3 9.00 -
SW 6.83 1
2W 6.85 1 850 -
™ 6.92 1
3M 6.96 3
6M 7.00 0 800 1
v 7.10 0
750
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)** 7.00
Termin % Zmiana
(pb) 6.50
x4 6.97 2 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
3x6 6.98 1 6.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 7.00 2 2 g ¥ ¥ R Y 2 2 2 2 7 o5 3 =
9x12 6.72 3 2 I e g = m T & 5 g ° g ©° &
3x9 7.04 1
6x12 7.05 9
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 | —pL. ——(CZ ——ES IT —HU
CDS 5Y USD Spread 10L* 800
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb) 700
Potské 97 -1 412 10 600 |
Francja 10 0 47 2
Wegry 164 0 637 2 500 -
Hiszpania 45 0 105 0 400 |
Wtochy 40 0 188 3
Portugalia 30 0 89 -1 300
Irlandia 18 0 47 3
Niemncy 11 0 . - 20 1
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia § E E g gﬁ_ g ﬁ é; og: ;-7 g g 5 E

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 lutego)
PL S&P: rating i perspektywa A-/stabilna  A-/stabilna
PONIEDZIALEK (20 lutego)
10:00 PL Zatrudnienie | % rfr 1.8 2.0 1.1 2.2
10:00 PL Produkcja przemystowa | % rfr 4.7 5.1 2.6 1.0
10:00 PL PPI I % rfr 18.5 18.2 18.5 20.5
10:00 PL Ptace | % rfr 12.7 13.8 13.5 10.3
WTOREK (21 lutego)
09:30 DE PMI przemyst Il pkt 48.0 - - 47.3
09:30 DE PMI ustugi Il pkt 51.0 - - 50.7
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 49.3 - - 48.8
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 51.3 - - 50.8
10:00 PL Produkcja budowlana | % r/r -4.7 -1.9 - -0.8
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna | % rfr 1.1 1.2 - 0.2
11:00 DE ZEW Il pkt -52.0 - - -58.6
16:00 us Sprzedaz domow | % m/m 2.1 - - -1.5
SRODA (22 lutego)
08:00 DE Inflacja HICP I % m/m 0.5 - - -1.2
10:00 DE Ifo Il pkt 91.0 - - 90.2
14:00 PL Podaz pienigdza M3 | % rfr 6.1 5.6 - 5.4
20:00 us Minutes FOMC 01.02.2023
CZWARTEK (23 lutego)
10:00 PL Stopa bezrobocia | % 5.45 5.5 - 5.2
11:00 EZ HICP | % rfr 8.6 - - 9.2
14:30 us PKB IV kw. % k/k 2.9 - - 3.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 200.0 - - 194.0
PIATEK (24 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % r/r 1.1 - - 1.4
14:30 us Woydatki osobiste | % m/m 1.0 - - -0.2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 1.0 - - 0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0.4 - - 0.1
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 66.4 - - 64.9
16:00 us Sprzedaz nowych doméw | % m/m 0.7 - - 2.3

Zr6dto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 publikagji 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, 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 ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 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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