Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 21 czerwca 2023

Codziennik

Dzisiaj wazne dane z kraju

Produkcja przemystowa, ptace w sektorze

Dzi$ krajowe dane o produkgcji przemystowej, PPI, wystapienie szefa Fed przed Kongresem e
przedsiebiorstw, PPI, % r/r

Inflacja PPl w Niemczech spada szybciej od oczekiwan

Bank Wegier obnizyt krotkoterminowe stopy o 100 pb i planuje dalsza normalizacje 28
Ztoty stabilny przy lekkim spadku stop rynkowych 24
Dzisiaj poznamy duza porcje danych z krajowej gospodarki, ktére naszym zdaniem wyznacza 20

punkt zwrotny aktywnosci, tj. pokaza lekkie odbicie dynamiki produkcji z dotka ustanowionego
w kwietniu, cho¢ wcigz na ujemnym poziomie (-3% r/r). Takie wskazania ze strony
publikowanych danych powinny wesprze¢ przewidywania stopniowego przyspieszenia wzrostu 12
PKB w kolejnych kwartatach br. Jednoczesnie rynek pracy najprawdopodobniej potwierdzi
odpornos¢ na dekoniunkture (lekki wzrost zatrudnienia o 0,4% r/r, lekkie przyspieszenie ptac do
12,6%). Nasze prognozy w wiekszosci pokrywaja sie z mediang prognoz z Parkietu. Poznamy tez 4
dane o PPI, ktory naszym zdaniem spadnie mocniej niz zaktada konsensus rynkowy (do 4,1%

16

r/r). Wsparciem dla naszej prognozy sa ostatnie niespodzianki cenowe w Chinach, Niemczech i 0 Place brutto (w przedsieb.)
rekordowy spadek cen wyrobéw gotowych sygnalizowany w raporcie PMI. Na dzi$ zaplanowano -4 Produkcja przemystowa

takze decyzje czeskiego banku centralnego. Po nieoczekiwanym wniosku o podwyzke stép na -8 —FPPI

poczatku maja i minimalnej wiekszosci jej przeciwnych tym razem sadzimy, ze szybszy spadek SRR IR NN NN SR
inflacji, stabsze dane o aktywnosci i nizsza dynamika ptac zapewnig spokojniejsze posiedzenie i 2235 'g 2235 'g 225 'g

brak zmian stép. Dalszy spadek inflacji moze doprowadzi¢ do obnizek w dalszej czesci roku. Po
potudniu oczy inwestoréw beda zwrécone za ocean, gdzie potroczne sprawozdanie Kongresowi
przedstawi prezes Fed J. Powell (20:30).

Zrédfo: GUS, prognozy Sant

PPI z Niemiec wyhamowat w maju bardziej niz oczekiwano, do 1% r/r (-1,4% m/m) z 4,1% r/r
wobec oczekiwanych 1,7% r/r. Ceny producentdow niemieckich spadaty za sprawa dobr
podstawowych i energii, ale tez nastgpito wyhamowanie w pozostatych rodzajach towaréw.
Dane odzwierciedlaja stabnaca presje cenowa na swiecie, widoczna takze w spadajacych cenach
importu i towaréw posrednich ukazanych w raporcie PMI.

Bank Wegier kontynuuje normalizacje stép procentowych. MNB utrzymat stope referencyjna
na poziomie 13%, ale obnizyt stopy krétkoterminowe o 100, pb do 16% i 18,5%. Bank
zapowiedziat kontynuacje operacji absorbujgcych nadptynnos¢ w celu wzmocnienia transmisji
monetarnej oraz utrzymanie gtownej stopy MNB na niezmienionym poziomie w celu
zakotwiczenia oczekiwan inflacyjnych oraz obnizenia inflacji do celu. Bank zapowiedziat tez
normalizacje stop krotkoterminowych i stopniowe obnizanie stopy jednodniowych depozytéw
do poziomu stopy referencyjnej, co naszym zdaniem jest mozliwe w kolejnych miesiagcach, o ile
forint bedzie stabilny. W dalszej czesci roku niewykluczone sg obnizki stopy referencyjnej ze
wzgledu na stabos¢ popytu krajowego i obnizajaca sie presje cenowa.

Kurs EURUSD ponownie nieznacznie spadat w ciggu dnia przejsciowo obnizajac sie ponizej 1,09,
w reakgji na dobre dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci przy stabszym niemieckim PPI
oraz w oczekiwaniu na dzisiejsze wystapienie J. Powella. EURPLN oscylowat w przedziale 4,435-
4,455, ale na koniec dnia byt zblizony do pozioméw otwarcia. Dzi$ ztoty jest mocniejszy, w
okolicy 4,44. Mimo obnizki krotkoterminowej stopy procentowej najlepiej w regionie
zachowywat sie forint zyskawszy ok. 0,2% do euro, co moze wynika¢ z tego, ze stopy wciaz sa
bardzo wysokie na tle regionu, ale tez innych walut gospodarek wschodzacych, a zmiana stop
byta juz wczesniej wyceniona. Nieznacznie tracita za to czeska korona. Sadzimy, ze wszystkie
waluty moga nieznacznie traci¢ w kolejnych miesigcach.

Na krajowym rynku stopy procentowej doszto do spadkéw stop FRA, IRS i rentownosci obligacji
0 3-8 pb, przy lekkim wyptaszczeniu krzywej. Spadkom krajowych stép sprzyjat analogicznych
ruch na rynkach europejskich. Stawki euro i rentownosci Bundéw spadty o 3-11 pb. Ruch na
stopach dolarowych byt ograniczony przez nieco lepsze dane z rynku nieruchomosci z USA.
Spadek stop rynkowych jest zgodny z naszym $rednio- i dtugoterminowym scenariuszem. Na ten email: ekonomia@santander.pl
tydzien zaktadaliSmy, ze wzrosty stép moga by¢ kontynuowane, szczegélnie pod wptywem www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
odreagowania dynamik produkgji i sprzedazy. Rynek moze jednak stopniowo kierowa¢ uwage na Piotr Bielski 691 393 119
dane inflacyjne, a te dzisiejsze o cenach producentéw moga pokazac dalsza szybka dezinflacje. Cezary Chrapek, CFA 887 842 480
Marcin Luzinski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4484 CZKPLN 0.1870
USDPLN 4.0755 HUFPLN* 1.1819
EURUSD 1.0908 RUBPLN 0.0483
CHFPLN 4.5358 NOKPLN 0.3796
GBPPLN 5.2010 DKKPLN 0.5971
USDCNY 7.1964 SEKPLN 03772
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/06/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.4347 4.4580 4.4468 4.4465 4.4386
USDPLN 4.0545 4.0854 4.0741 4.0793 4,058
EURUSD  1.0891 1.0946 1.0912 1.0898 -
Rynek stopy procentowej 20/06/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 5.96 -1
WS0428 (5L) 5.87 -7
DS1033 (10L) 598 -7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.53 -6 5.52 -2 3.94 0
2L 6.02 -5 4.89 -4 3.79 -3
3L 557 -6 445 -6 3.53 -5
4L 536 -7 418 -3 3.34 -7
5L 526 -8 3.99 -3 3.21 -8
8L 522 -8 3.77 -9 3.04 -10
10L 527 -8 373 -4 3.01 -10
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.64 0
T/N 6.78 0
SW 6.83 -1
2W 6.83 1
™ 6.84 -1
3M 6.90 0
6M 6.95 0
1N 7.00 0
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.84 -1
3x6 6.63 -4
6x9 6.20 -6
9x12 5.83 -6
3x9 6.63 -3
6x12 6.17 -6

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 78 0 357 4
Francja 13 0 52 1
Wegry 169 0 495 5
Hiszpania 49 0 94 1
Wtochy 38 0 162 1
Portugalia 37 0 68 3
Irlandia 17 0 37 1
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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Kurs ztotego

——EURPLN ——USDPLN

475 -

460 -

445 -

4.30 -

4.15 -

4.00 T T T T T T T T T T T T T
2 & & & 5 3 5 5 8 £ T ¥ 8 8§
F3fiIse i EEEE S8

Rentownosci obligacji skarbowych
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (16 czerwca)
11:00 EZ HICP \Y % rfr 6.1 6.1 6.1
14:00 PL Inflacja bazowa v % rfr 11.5 11.5 12.2
16:00 us Indeks Michigan Vi pkt 60.0 63.9 59.2
PONIEDZIALEK (19 czerwca)
Brak kluczowych wydarzen i publikacji
WTOREK (20 czerwca)
14:00 HU Decyzja banku centralnego VI % 13.00 13.00 13.00 13.00
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw vV % m/m -0.1 = 21.7 -2.9
SRODA (21 czerwca)
10:00 PL Zatrudnienie ' % rfr 0.4 0.4 - 0.4
10:00 PL Produkcja przemystowa \'} % r/r -3.0 -3.0 - -6.4
10:00 PL PPI \'} % r/r 4.6 4.1 - 6.8
10:00 PL Ptace v % r/r 12.6 12.6 - 12.1
14:30 cz Decyzja banku centralnego Vi % 7.00 7.00 - 7.00
CZWARTEK (22 czerwca)
10:00 PL Produkcja budowlana \' % r/r 1.5 2.4 - 1.2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \" % r/r -5.7 -6.3 - -7.3
16:00 us Sprzedaz domow vV % m/m -0.7 - - -3.4
PIATEK (23 czerwca)
09:30 DE PMI przemyst Vi pkt 43.0 - - 432
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 56.6 - - 57.2
10:00 EZ PMI przemyst Vi pkt - - - 44.8
10:00 EZ PMI ustugi Vi pkt - - - 55.1
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vv % r/r 7.1 7.1 - 6.7
PL Fitch: rating/perspektywa A-/stabilna A-/stabilna
PL S&P: rating/perspektywa A-/stabilna A-/stabilna

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 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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