—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Krajowy PMI znowu w gore i znowu powyzej prognoz

Dzisiaj inflacja w strefie euro

PMI dla polskiego przemystu dotart w lutym do 48,5 pkt

Umocnienie walut w regionie CEE

Dalszy wzrost oczekiwanych $ciezek stop procentowych w Polsce, strefie euro i USA

Dzisiaj poznamy wstepny szacunek inflacji HICP w strefie euro w lutym oraz dane o liczbie
bezrobotnych w USA. Opublikowane rano finalne dane o PKB na Wegrzech w IV kw. ub.r. potwierdzity
wstepny szacunek, ze doszto tam do wyhamowania wzrostu z 4% r/r do 0,4% r/r.

Woczorajsze dane o indeksach PMI dla gtéwnych gospodarek byty raczej mieszane. Wskazniki dla
Niemiec, strefy euro i Francji byty zgodne ze wstepnym odczytem, lub nieco stabsze, co oznacza
pogorszenie w poréwnaniu do stycznia. Pewng role w tym spadku grat jednak pod-indeks czasow
dostaw, ktory sugerowat jego skrécenie. Wskaznik ten wchodzi do gtéwnego indeksu PMI ze znakiem
minus, gdyz zwykle wydtuzenie czasu dostaw jest kojarzone z wysoka koniunktura. W gére z kolei
wspiety sie indeksy dla Wtoch i USA (ISM). Dane o niemieckiej inflacji wskazaty na stabilizacje (CPI) lub
lekki wzrost (HICP): inflacja CPI (8,7% r/r) nie spadta wzgledem miesiaca wczesniej do oczekiwanych
8,5% a inflacja HICP wzrosta do 9,3% r/r zamiast oczekiwanego spadku do 9% z 9,2% poprzednio), przy
czym sugeruja one dalszy wzrost inflacji bazowej, prawdopodobnie do 6,0% z 5,6% w styczniu.

Francois Villeroy de Galhau powiedziat, ze ECB powinien osiaggnac¢ swoje docelowe stopy procentowe
do wrzesnia. Wedtug prognoz inflacja w strefie euro osiagnie szczyt w pierwszym pétroczu i zmniejszy
sie o potowe do konica roku. Z kolei Joachim Nagel stwierdzit, Ze poza planowang podwyzka stop
procentowych w marcu, mozliwe sg kolejne duze podwyzki. Jest tez zwolennikiem bardziej stromej
Sciezki redukcji aktywow.

Krajowy PMI w przetworstwie wzrdst w lutym do 48,5 punktéw, zgodnie z nasza prognoza i powyzej
konsensusu rynkowego. Badanie zasygnalizowato, ze produkcja i nowe zamodwienia w sektorze
przemystowym nadal spadaty, ale w najwolniejszym tempie od 10-12 miesiecy. Firmy obnizaty nowe
zakupy i wykorzystywaty istniejace zapasy, ktore spadty dziewiagty miesiac z rzedu. Firmy odnotowaty
rowniez spadek zatrudnienia, ale gtdwnie poprzez niezastgpienie oséb odchodzacych z pracy, a nie
aktywna redukcje zatrudnienia. Inflacja kosztow produkcji spadta do najnizszego poziomu od lipca
2020 r., a ceny wyrobow gotowych réwniez zwolnity. Oczekiwania firm na najblizsze 12 miesiecy byty
najbardziej optymistyczne od 10 miesiecy. Z badania wynika, ze aktywnos¢ polskiego sektora
produkcyjnego nadal utrzymuje sie ponizej sredniej, ale z perspektywami stopniowej poprawy w
nadchodzacych miesigcach. Naszym zdaniem wpisuje sie to w nasz scenariusz ekonomiczny, w ktérym
I kw. 2023 r. bedzie wyznaczat dno cyklu gospodarczego, po ktérym nastapi powolne ozywienie
gospodarcze.

EURUSD z okolic ponizej 1,06 wzrost do okoto 1,07. Na korzy$¢ wspoélnej waluty zadziataty odczyty
inflacyjne z Niemiec za luty, ktére okazaty sie wyzsze od oczekiwan. Za wyzszymi odczytami
inflacyjnymi poszta réwniez bardziej jastrzebia retoryka EBC sugerujaca kontynuacje 50 pb podwyzek
po marcu br. W rezultacie oczekiwania na wzrost stop w strefie euro ponownie zaczety przesuwac sie w
gore.

EURPLN z okolic 4,70 spadt do 4,67. Do$¢ duze umocnienie ztotego jak na skale jednego dnia to wynik
wyzszego odczytu PMI sektora przetworstwa przemystowego z Polski oraz wyrazniej poprawy
nastrojow na rynkach wschodzacych po silniejszym od oczekiwan odbiciu lutowych wskaznikéw PMI z
Chin (zaréwno Caixin jak i NBS), sygnalizujacych lepsza koniunkture w Panstwie Srodka po tym jak
zaczeto sie ono wycofywac z ostrych restrykgji antycovidowych.

Inne waluty CEE: EURHUF z okoto 377 spadt ponizej 373. Pomimo dalszego wzrostu inflacji PPl w
lutym (35% r/r vs. 34,9% poprzednio) wsparciem dla forinta okazat sie wyzszy odczyt PMI dla
przemystu (56,5 pkt vs. 55 poprzednio). EURCZK spadt z 23,49 do 23,37. Czeska korona umacniata sie
na fali lepszych nastrojow na rynkach wschodzacych po porannej publikacji danych PMI z Chin.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta na catej swojej dtugosci. Na krotkim koncu o 13 pb
a w srodkowej czesci oraz na dtugim koricu o okoto 5 pb. Na dtuzszych terminach krajowego rynku FRA
rosty rowniez oczekiwania na stopy procentowe. Krajowym rentownosciom pomogty lepsze odczyty
PMI z kraju oraz Chin, a takze wzrosty rentownosci na rynkach gtéwnych przede wszystkim w strefie
euro, ktore nastapity po wyzszych odczytach inflacyjnych z Niemiec oraz jastrzebiej retoryce ptynacej ze
strony EBC.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6799 CZKPLN 0.1998
USDPLN 4.3989 HUFPLN* 1.2524
EURUSD 1.0635 RUBPLN 0.0583
CHFPLN 4.6616 NOKPLN 0.4209
GBPPLN 5.2643 DKKPLN 0.6286
USDCNY 6.9031 SEKPLN 04192
“za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 01.03.2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46607 47019 47012  4.6690 4.6925
USDPLN 43667 44399 44386 43753 4.4094
EURUSD  1.0588  1.0691 1.0589 1.0674 -
Rynek stopy procentowej 01.03.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 6.45 16
DS0727 (5L) 6.54 5
DS0432 (10L) 6.59 3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym™**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.3 1 5.57 2 3.68 7
2L 6.74 4 5.21 6 3.84 6
3L 6.31 4 4.78 7 3.68 6
4L 6.12 4 4.49 6 3.54 6
5L 6.03 4 433 7 345 6
8L 5.96 3 4.07 7 331 4
1oL 598 3 3.99 7 3.28 4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.64 -10
T/N 6.74 1
SW 6.83 -1
2W 6.86 -1
™ 6.87 -2
3M 6.94 0
6M 7.00 0
1% 7.10 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.00 3
3x6 7.02 1
6x9 7.04 1
9x12 6.79 4
3x9 7.07 2
ex12 7.1 4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 92 -2 388 -5
Francja 10 0 48 1
Wegry 160 -5 607 0
Hiszpania 45 0 103 -1
Wtochy 38 0 185 1
Portugalia 30 0 88 0
Irlandia 17 0 48 -2
Niemcy 11 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
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (24 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % rfr 1.1 - 0.9 1.4
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 1.3 = 1.8 -0.1
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 1.0 = 0.6 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0.5 = 0.6 0.2
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 66.4 = 67.0 64.9
16:00 us Sprzedaz nowych domow | % m/m 0.7 = 7.2 7.2
PONIEDZIALEK (27 lutego)
11:00 EZ ESI Il pkt 101.0 = 99.7 99.9
14:30 us Zamowienia dobr trwatych | % m/m -3.9 = -4.5 5.1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m 0.9 = 8.1 1.1
WTOREK (28 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % rfr 2.0 2.0 2.0 3.6
14:00 HU Decyzja banku centralnego 28.02.2023 % 13.0 = 13.0 13.0
16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 108.4 = 102.9 106.9
SRODA (1 marca)
09:00 PL PMI przemyst 1 pkt 47.7 48.5 48.5 47.5
09:55 DE PMI przemyst Il pkt 46.5 = 46.3 47.3
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 48.5 = 48.5 48.8
14:00 DE Inflacja HICP Il % rfr 9.0 = 9.3 9.2
16:00 us ISM przemyst Il pkt 47.8 = 47.7 47.4
CZWARTEK (2 marca)
08:30 HU PKB IV kw. % rfr 0.4 = 0.4 4.0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % r/r 8.1 - - 8.5
11:00 EZ Stopa bezrobocia | % 6.6 - - 6.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 200.0 - - 192.0
PIATEK (3 marca)
02:45 CN PMI ustugi Il pkt 54.8 - - 52.9
08:00 DE Eksport I % m/m 2.0 - - -5.9
09:00 (4 PKB SA IV kw. % r/r 0.4 - - 1.5
09:55 DE PMI ustugi Il pkt 51.3 - - 50.7
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 53.0 - - 50.8
16:00 us ISM ustugi Il pkt 54.5 - - 55.2

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 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, ktore 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 spotki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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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