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Prognozy produkcji przemystowej przebite

Dzi$ sprzedaz detaliczna i produkcja budowlana za kwiecien
W kwietniu produkcja przemystowa wyraznie odbita, ale wzrost ptac byt nizszy od oczekiwan
Amerykanscy bankierzy centralni martwia sie brakiem postepéw w walce z inflacjg
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Ztoty nieco stabszy, rynek dtugu czeka na aukcje 50 - % rir, l.o$
Dzisiaj otrzymamy drugi zestaw krajowych danych za kwiecieni, w tym informacje o produkcji budowlanej i 45 1 % tfr, .08
sprzedazy detalicznej. Ta pierwsza mogta solidnie odbi¢, z -13,3% r/r do -3,7% r/r (przy silnym wsparciu 40 4 (wyr.sezon.)
efektu dni roboczych), ta druga lekko wyhamowac (przez wczesna Wielkanoc). Poznamy tez wstepne 35 20152100
majowe odczyty indekséw PMI Niemiec i strefy euro. Rynek oczekuje, ze w obu gospodarkach powinny one 30 | (wyr.sezon.)
wskazac¢ na lekka poprawe sytuacji, zardbwno w sektorze przemystowym, jak i sektorze ustug. Z USA | ... ... Trend
naptyna dane o liczbie nowych bezrobotnych w ostatnim tygodniu i o sprzedazy nowych domoéw w % sprzed
kwietniu. 20 epidemii
Pierwszy zestaw realnych danych o aktywnosci gospodarczej w kwietniu z jednej strony rozwiat obawy 15 %
zwigzane z wczesniejszym dramatycznym spadkiem produkcji w marcu (przemyst przebit oczekiwania 10 | 90
wynikiem 7,9% r/r), z drugiej strony nasilit inne obawy - o odpornos¢ rynku pracy (zatrudnienie zaskoczyto 5

spadkiem o 0,4% r/r, ptace zamiast przyspieszy¢ do 12,5% r/r wyhamowaty do 11,3% r/r). Z kolei z
majowych badan koniunktury generalnie wynika, ze biznes nadal stopniowo nabiera optymizmu, za to
konsumenci maja watpliwosci w obliczu nowej fali inflacji i zwolnien w niektérych sektorach. Dane
sprzyjaja naszemu scenariuszowi odbicia gospodarczego, ale podpowiadaja ostrozno$¢ w ocenie, jak silnie
moze odbi¢ w najblizszym czasie konsumpcja. RPP zapewne odnotuje nizsze od oczekiwan ptace, ale wg
nas kwietniowy wynik nie podwaza perspektyw ich dwucyfrowego wzrostu r/r w tym roku. Wiecej w
naszym Komentarzu ekonomicznym.

Jolanta Duda z RPP ocenita w rozmowie z agencjg Bloomberg, ze temat ewentualnych obnizek stop pojawi
sie na forum Rady dopiero pod koniec br., za wczesnie ustalac jaka mogtaby by¢ skala luzowania polityki w
2025 r., ale dokonywane wtedy ruchy beda bardzo stopniowe. Cztonkini podkreslita dynamike ptac jako
gtowne ryzyko dla ksztattowania sie inflacji.

Koszt zapowiedzianego przez rzad programu ,Tarcza Wschéd” wyniesie co najmniej 10 mld zt,
zapowiedziat wczoraj w Sejmie minister obrony Wtadystaw Kosiniak-Kamysz. Program jest przewidziany na
lata 2024-2028. Minister dodat, ze rzad bedzie zabiegac o to, aby czes¢ ze srodkéw przeznaczonych na
finansowanie programu pochodzita z funduszy UE, a takze, aby potowa wydatkéw na modernizacje polskiej
armii byta poniesiona w polskich zaktadach zbrojeniowych.

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej pracuje nad wdrozeniem przez Polske unijnej
dyrektywy ws. adekwatnych wynagrodzen minimalnych w UE. Ministerstwo sktania sie, aby orientacyjna
wartos¢ referencyjna, do ktérej bedzie poréwnywane minimalne wynagrodzenie, okreslona byta jako 60%
przecietnego wynagrodzenia. Niemniej, jak podkreslito MRPIPS, jest to wartos¢ o charakterze
kierunkowym, do osiagniecia ktdrej Polska ma dazy¢ perspektywicznie, a ustalenie jej na ww. poziomie nie
oznacza, ze minimalne wynagrodzenie od razu zostanie do niego wyréwnane. Rzadowa propozycja
wysokosci minimalnego wynagrodzenia w 2025 r. ma zosta¢ przekazana do uzgodnien w ramach Rady
Dialogu Spotecznego do 15 czerwca.

Koszt wprowadzenia tzw. renty wdowiej ma poczatkowo wynies¢ 8-10 mld zt rocznie, wynika z
szacunkow MRPiPS. Projekt ustawy zaktada, ze owdowiata osoba mogtaby zachowa¢ swoje Swiadczenie i
powiekszy¢ je o 50% renty rodzinnej po zmartym matzonku lub pobiera¢ rente rodzinng po zmartym
matzonku i 50% swojego $wiadczenia. Zgodnie z obecnym stanem prawnym obowiazuje zasada wyptaty
tylko jednego $wiadczenia.

Z protokotu z majowego posiedzenia FOMC wynika, ze wzrosty obawy cztonkéw komitetu w sprawie
postepéw w walce z inflacjg. Mimo istotnego spadku inflacji, dane za ostatnie miesigce wskazaty na
wzrosty cen, zaréwno towardw, jak i ustug. Niektorzy cztonkowie FOMC wyrazili poglad, ze sa gotowi do
dalszego zaciesnienia polityki pienieznej w razie wzrostu ryzyka przyspieszenia inflacji. Wydzwiek
dokumentu byt jastrzebi i przyczynit sie do wyraznego umocnienia dolara.

Wczoraj rano doszto do ostabienia walut regionu CEE, minimalnego w przypadku CZK (0,1% wobec EUR) a
wyraznego w przypadku HUF (0,4% straty). EURPLN podniost sie szybko o 2 gr przed potudniem ale do
konca dnia odwrdcit wiekszos¢ tego ruchu. Wigzemy ten ruch z informacjg o zamiarze samowolnego
przesuniecia granicy na Battyku przez Rosje. Na niekorzy$¢ walut regionu dziatat tez spadek EURUSD,
ktéremu sprzyjat jastrzebi wydzwiek minutes FOMC.

Krajowy rynek dtugu pozostat stabilny mimo podchodzacych rentownosci obligacji skarbowych na rynkach
bazowych. Dzisiejsza aukcja przebiegac¢ bedzie w warunkach ujemnej majowej podazy papieréw w ujeciu
netto.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2686 CZKPLN 0.1724
USDPLN 3.9425 HUFPLN* 1.0908
EURUSD 1.0824 RUBPLN 0.0437
CHFPLN 4.3090 NOKPLN 0.3682
GBPPLN 5.0170 DKKPLN 0.5719
USDCNY 7.2443 SEKPLN 0.3675

*za T00HUF

Poprzednia sesja na rynku FX 22/05/2024

min max otwarcie  zamkn. fixing

EURPIN 42475 42701 4.2502 4.2593 4.2575
USDPLN 3.9121 3.9457 3.9166 3.9309 3.9243
EURUSD 1.0820 1.0863 1.0853  1.0834 -

Rynek stopy procentowej 22/05/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 5.40 5
WS0429 (5L) 5.51 1
DS1033 (10L) 5.68 0

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.82 2 5.44 2 3.56 -2
2L 5.43 2 5.05 4 3.34 4
3L 5.20 3 4.78 4 3.13 4
4L 5.10 3 461 6 3.00 4
5L 5.06 2 4.50 4 2.91 4
8L 5.09 1 4.37 3 2.80 3
10L 5.15 1 4.33 1 2.80 2
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.37 15
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.66 5
TN 5.76 0
SW 5.83 0
™ 5.84 -3
3M 5.86 1
6M 5.86 0
1Y 5.86 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.85 0
3x6 5.82 1
6x9 5.69 4
9x12 5.38 1
3x9 5.82 1
6x12 5.67 3
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢ ~ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 68 0 315 -2
Francja 11 0 49 0
Wegry 119 0 425 2
Hiszpania 35 0 77 0
Wrtochy 27 0 129 0
Portugalia 22 0 64 0
Irlandia 14 0 39 1
Niemcy 5 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 maja)
11:00 EZ HICP \% % rfr 2,4 = 2,4 2,4
PONIEDZIALEK (20 maja)
14:00 CN Decyzja banku centralnego - stopa 1R V % 3,45 = 3,45 3,45
WTOREK (21 maja)
14:00 HU Decyzja banku centralnego Vv % 7,25 7,25 7,25 7,75
SRODA (22 maja)
10:00 PL Zatrudnienie \'} % rfr -0,3 -0,3 -0,4 -0,2
10:00 PL Ptace 1\ % r/r 12,5 12,5 11,3 12,0
10:00 PL Produkcja przemystowa v % r/r 6,3 6,8 7,9 -5,4
10:00 PL PPI 1\ % r/r -8,2 -8,3 -8,6 -9,9
16:00 us Sprzedaz domow \Y) % m/m -0,1 - -1,9 -3,7
20:00 us Minutes FOMC V
CZWARTEK (23 maja)
09:30 DE PMI przemyst Vv pkt 43,5 - 42,5
09:30 DE PMI ustugi \Y pkt 53,5 - 53,2
10:00 EZ PMI przemyst Vv pkt 46,1 - 45,7
10:00 EZ PMI ustugi v pkt 53,6 - 53,3
10:00 PL Produkcja budowlana v % r/r -5,7 -3,7 -13,3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna v % r/r 53 4,6 6,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 222
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \% % m/m -2,6 - 8,8
PIATEK (24 maja)
08:00 DE PKB WDA | kw. % rfr -0,2 - -0,2
14:00 PL Podaz pienigdza M3 v % r/r 6,7 6,7 6,6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych \Y % m/m -0,8 - 0,9
16:00 us Indeks Michigan v pkt 67,8 - 77,2

Zrédto: 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 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 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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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 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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