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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Pogtebiajacy sie dotek w produkcji przemystowej

Dzisiaj krajowa sprzedaz detaliczna, produkcja budowlana, wstepne wskazniki PMI
Produkcja przemystowa znow rozczarowata, mocny spadek inflacji PPI, odbicie zatrudnienia
EURPLN wrocit do 4,50 przy stabilnym EURUSD

Mate zmiany na krajowym rynku stopy procentowe;j

Dzisiaj kolejne wazne dane z Polski: sprzedaz detaliczna i produkcja budowlana. Ta pierwsza wg
nas mogta sie zapas¢ az o 10% r/r w cenach statych - ostatnie miesigce ujawnity stabos¢ popytu i
na to natozy sie negatywny efekt bazy (silny naptyw uchodzcow rok temu, zwiekszajacy zakupy
towaréw pierwszej potrzeby). Z kolei produkcja budowlana mogta odnotowac¢ delikatny wzrost
r/r. Rdwniez dzi$ wstepne odczyty indeksow PMI za maj - rynek nie nastawia sie na dalsze
pogorszenie ocen koniunktury formutowanych przez europejski przemyst, ale poziomy, do
ktorych juz te wskazniki spadty (44-46 pkt), sugerujg wyrazny spadek aktywnosci. O stopach
decyduje dzi$ wegierski bank centralny, ktéry na poprzednim posiedzenie dokonat wyraznej
obnizki stopy kredytowe;.

Rozmowy na temat limitu zadtuzenia miedzy prezydentem Bidenem a spikerem Izby
Reprezentantow Kevinem McCarthym nie przyniosty przetomu, ale obie strony ocenity je jako
konstruktywne, co jest dobrym sygnatem na przysztosc.

Henryk Wnorowski z RPP powiedziat, ze proinflacyjne propozycje wyborcze moga wydtuzyé
faze ,wait and see” w polityce pienieznej i ze obecny moment nie jest dobry na rozpoczecie
dyskusji o obnizkach stop procentowych. Wnorowski jest przez rynek oceniany jako najbardziej
jastrzebi z niesenackich cztonkéw RPP.

W kwietniu obok piagtego z rzedu zaskakujaco stabego odczytu produkcji przemystowej (-6,4%
r/r przy oczekiwaniach -4,3% r/r) i silnego spadku inflacji PPI (do 6,8% r/r z 10,3%) polska
gospodarka pokazata tez niespodziewane odbicie w zatrudnieniu sektora przedsiebiorstw
(+0,4% r/r, w miesiac przybyto 7,5 tys. etatow). Ptace wzrosty w kwietniu o 12,1% r/r, mniej
wiecej zgodnie z prognozami. Zestaw sektorowych wskaznikow koniunktury za maj ujawnit
spadek optymizmu i przerwat serie poprawiajacych sie oczekiwan. W sumie dane nie nastrajaja
pozytywnie jesli chodzi o to co gospodarka moze pokaza¢ w Il kw., cho¢ wcigz liczymy na odbicie
wzrostu PKB. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD pozostat w poblizu 1,08, a efekt wyzszego PPl w Niemczech znosity stabsze dane o
zaufaniu konsumentéw w strefie euro. Podtrzymujemy zdanie, ze w $rednim terminie bardziej
prawdopodobnym ruchem jest zejscie EURUSD w kierunku 1,07 za sprawa ograniczania
oczekiwan na obnizki stép w USA.

Waluty CEE zyskiwaty na wartosci przy stabilnym kursie dolara do euro, a ztoty ponownie byt
jedna z najlepiej zachowujacych sie walut gospodarek wschodzacych. Korekta ztotego nie trwata
zbyt dtugo i jak sygnalizowalismy kilka dni temu czynnikiem ograniczajagcym dla wzrostowego
ruchu EURPLN moze by¢ aktywnos¢ Ministerstwa Finanséw na rynku ze wzgledu na wysoki
poziom depozytéw walutowych (10 mld EUR na koniec kwietnia). Nie sadzilismy jednak, ze
potrwa ona az tak krétko, gdyz ruch w przeciwng strone sugerowaty stabe dane o aktywnosci.
Poza tym korekte mogli wykorzysta¢ tez inwestorzy krotkoterminowi, o czym Swiadczy
umochnienie catego koszyka walut regionu. Zyskiwat forint, mimo oczekiwan na obnizke stép pod
koniec tygodnia oraz czeka korona, ktéra przerwata spadkowy ruch z poprzednich sesji.

Rynek stopy procentowej: Stawki FRA nieznacznie spadty, o 2-5 pb, a krzywa IRS nie zmienita sie
istotnie, a rentownosci obligacji lekko wzrosty. Po poczatku sesji, ktory przebiegat pod znakiem
nizszych stép rynkowych wspartych przez stabe dane o produkgiji i niski PPl w dalszej czesci sesji
dominowat ruch wzrostowy, czemu sprzyjaty rynki bazowe oraz jastrzebie komentarze z RPP
(H. Wnorowski). Na rynkach bazowych najwyrazniej istotniejsze sg wciaz jastrzebie komentarze
przedstawicieli bankow centralnych (wczoraj o potrzebie 2 podwyzek stop w USA mowit J.
Bullard) niz ujemna emisja netto w strefie euro czy korzystne zmiany kredytowe (rating:
Portugalia, Irlandia, wybory: Grecja). Dzi$ krajowy rynek ponownie co najmniej przejsciowo moze
zareagowac spadkiem stép na stabe dane o sprzedazy.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4961 CZKPLN 0.1894
USDPLN 4.1598 HUFPLN* 1.1913
EURUSD 1.0808 RUBPLN 0.0518
CHFPLN 4.6276 NOKPLN 0.3809
GBPPLN 5.1688 DKKPLN 0.6037
USDCNY 7.0459 SEKPLN 0.3935
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 22/05/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44945 45418 4.5409  4.4991 4.5269
USDPLN  4.1594 42000 4.1983  4.1637 4.1881
EURUSD 1.0794 1.0831 1.0877  1.0803 -
Rynek stopy procentowej 22/05/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 6.00 4
WS0428 (50) 6.01 7
DS1033 (10L) 6.06 8
Stawki IRS na rynku migdzybankowym**
Termin us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
A A+ )
1L 6.81 -1 5.18 3 3.76 6
2L 6.32 -1 4.49 5 3.58 3
3L 5.85 0 411 5 3.36 4
4L 5.62 1 3.92 5 3.23 1
5L 5.50 2 3.80 3 3.16 3
8L 5.44 2 3.71 5 3.09 3
1oL 5.47 2 3.72 7 3.10 2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
ON 6.63 17
TN 6.78 0
SW 6.84 0
2W 6.84 0
™ 6.86 0
3M 6.90 0
6M 6.95 0
vy 7.06 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana
¢ (pb)
x4 6.88 0
3x6 6.84 -1
6x9 6.56 -2
9x12 6.22 -4
3x9 6.86 -2
6x12 6.57 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 86 0 361 5
Francja 14 0 58 -1
Wegry 172 0 545 -7
Hiszpania 53 2 105 0
Wtochy 47 0 185 2
Portugalia 40 0 79 -1
Irlandia 19 0 42 -2
Niemcy 11 0 - -

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

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

Zrodto: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS , PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (19 maja)

Brak kluczowych wydarzen i publikacji
PONIEDZIALEK (22 maja)

10:00 PL Zatrudnienie \") % rfr 0.2 0.1 0.5
10:00 PL Produkcja przemystowa \") % rfr -4.3 -4.3 -2.9
10:00 PL PPI v % rfr 7.7 7.7 10.1
10:00 PL Ptace vV % r/r 12.1 12.2 12.6
WTOREK (23 maja)
09:30 DE PMI przemyst \ pkt 45.0 - 44.5
09:30 DE PMI ustugi \ pkt 55.0 - 56.0
10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 46.0 - 45.8
10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 55.5 - 56.2
10:00 PL Produkcja budowlana \") % r/r 1.9 1.8 -1.5
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna v % rfr -8.2 -10.0 -7.3
14:00 HU Decyzja banku centralnego 23.05.2023 % 13.00 - 13.00
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \% % m/m -3.4 - 9.6
SRODA (24 maja)
10:00 DE Ifo \ pkt 93.0 - 93.6
14:00 PL Podaz pienigdza M3 v % rfr 6.7 6.7 6.5
20:00 us Minutes FOMC \
CZWARTEK (25 maja)
08:00 DE PKB WDA | kw. % r/r -0.1 - 0.9
10:00 PL Stopa bezrobocia v % 5.3 5.3 5.4
14:30 us PKB I kw. % k/k 1.1 - 2.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 251 - 242
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow \% % m/m - - -5.2
PIATEK (26 maja)
14:30 us Zamowienia dobr trwatych \% % m/m -1.0 - 3.2
14:30 us Wydatki osobiste v % m/m 0.4 - 0.0
14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0.4 - 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA % % m/m 0.3 - 0.1
16:00 us Indeks Michigan \ pkt 58.0 - 63.5

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, 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 towarow
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 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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