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Codziennik

Ankieta kredytowa NBP nie napawa optymizmem

Dzi$ brak waznych danych, produkcja w Niemczech stabsza od oczekiwan Sygnaty z komitetow kredytowych a wzrost
Ankieta kredytowa NBP sugeruje dalszg stabos¢ rynku inwestycji

Wyrazne ostabienie ztotego, rentownosci w gore 100 s

Wszystkie istotne wydarzenia zaplanowane na dzis sa juz za nami. Niemiecka produkcja przemystowa
osiggneta w grudniu rozczarowujacy wynik (-3,9% r/r, najstabiej od marca) a wegierska nieoczekiwanie
odbita z 0,9% r/r do 5,7%. Bank centralny Australii podniost stopy o 25 pb jak oczekiwano, zapowiedziat

0.75

uzaleznienie dalszego zacie$nienia od naptywajacych danych, ale w tych widzi rozpedzajace sie ptace 050
bedacym w dobrej kondycji rynku pracy. 0.25
Wedtug wstepnych danych Ministerstwa Pracy, stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w styczniu

do 5,5% z 5,2% w grudniu, zgodnie z naszymi prognozami. Wzrost stopy bezrobocia w styczniu 0.00
wynika ze wzorcow sezonowych. Warto jednak zwroci¢ uwage, ze przyrost m/m jest wigkszy niz rok 0.25
wczesniej (46,4 tys. w tym roku wobec 31,9 tys. w styczniu 2022 r.), a liczba ofert pracy zgtoszonych do

urzeddw pracy - nizsza (89,9 tys. w tym roku wobec 115,8 tys. w styczniu 2022 r.). Sytuacja rynku -0.50

pracy stopniowo sie pogarsza, a bezrobocie bedzie w tym roku rosto, cho¢ naszym zdaniem tylko

nieznacznie (do 5,8% na koniec roku). 0.75 1 finansowanie inwestycji L 20
Kwartalna ankieta kredytowa NBP wéréd bankéw dziatajgcych w Polsce wykazata, ze w IV kw. ub.r. 1.00 4 Inwestycje, % r/r (pr. 0$) 25
doszto do wyraznego zacie$nienia polityki kredytowej w zakresie kredytéw konsumpcyjnych oraz 3885333 INRILITIIRANNR
oferty dla MSP a polityka wobec duzych firm i kredytéw hipotecznych nie ulegta zmianie. Tak samo ma E g g § é é g E E g é é E é é g é E ‘E é

wg bankéw wygladac¢ dostosowanie polityki kredytowej w | kw. br. Gtéwng przyczyng ostrozniejszego Zrédto: GUS, NBP, Santander
podejscia bankow byto ryzyko zwigzane z przewidywana sytuacjg gospodarki i budzetéw gospodarstw
domowych. Popyt na dtugoterminowy kredyt dla przedsiebiorstw w IV kw. nadal wyraznie spadat -
szczegdlnie negatywnie wygladat wskaznik zgtaszanego przez przedsiebiorstwa zapotrzebowania na
finansowanie srodkow trwatych (najnizszy odczyt w historii badania, tj. od IV kw. 2003 r., to zty znak dla
perspektyw inwestycji prywatnych w najblizszych kwartatach) Jednoczesnie nadal rosto
zapotrzebowanie na krotkoterminowe finansowanie ze strony duzych firm. Od pieciu kwartatow
systematycznie stabt popyt na kredyt hipoteczny i osiagnat poziom tak niski, ze banki nie zdecydowaty
sie juz na zacie$nianie polityki kredytowej w tym segmencie, mimo narastajgcych obaw o kondycje
gospodarstw domowych. Z kolei od dwéch kwartatow stabt rowniez popyt na kredyt konsumpcyjny,
przy czym banki nie odnotowaty wyraznego spadku zainteresowania kredytem pod zakup doébr
trwatych, przyczyna w wiekszym stopniu byta zmiana sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych.

Premier Mateusz Morawiecki powiedziat, ze niebawem do przedsigbiorcow trafig nowe, nizsze
propozycje cen gazu.

Cztonek Rady Prezeséw EBC Robert Holzmann powiedziat, Zze bank centralny powinien czynnie
walczy¢ z inflacja, dopoki ludzie nie poczujg stabilnosci cen. Jego zdaniem ryzyko nadmiernego
zacie$nienia polityki pienieznej wydaje sie nikte w poréwnaniu do ryzyka niedostatecznego
zacie$nienia. W podobnym tonie wypowiedziat si¢ Bostjan Vasle (podwyzki stop procentowych sa
dalekie od korica), a nieco bardziej gotebio zabrzmiat Martins Kazaks (tylko istotna niespodzianka w
danych moze zatrzyma¢ planowang podwyzke w marcu). Z kolei Raphael Bostic z Fed po silnych
pigtkowych danych z amerykanskiego rynku pracy widzi docelowy poziom stop procentowych w USA
wyzej niz zaktadat do tej pory a FOMC bedzie musiat bardziej sie wysili¢, zeby osiggnac swoj cel.
EURUSD z okolic 1,08 zszedt do okoto 1,07. Kolejny dzien rzedu dolar umacnia sie pod wptywem
rosnacych oczekiwan na podwyzki stop w USA. O ile jeszcze nawet po posiedzeniu FOMC rynki nie
chciaty wierzy¢ we wzrost stop w USA powyzej 5% i utrzymywanie ich na podwyzszonym poziomie
.przez jakis czas” o tyle po pigtkowej publikacji danych z amerykanskiego rynku pracy za styczen taki
scenariusz zaczyna byc juz prawie zdyskontowany. Poziomy stop w USA powyzej 5% rynek wycenia juz
W maju, a pierwszg obnizke stop aktualnie widzi dopiero w grudniu br.

EURPLN z okolic nieco ponizej 4,70 wzrdst powyzej 4,74. Globalne umocnienie dolara oraz stabe dane o
sprzedazy detalicznej w strefie euro za grudzien wyraznie zaszkodzity ztotemu. Inne waluty CEE:
EURHUF z okolic 386 wzrost powyzej 395. EURCZK z 23,75 wzrost do 23,87. Rynek zaczyna bac sig, ze
bardziej restrykcyjna polityka monetarna gtéwnych bankéw centralnych Zle wptynie na globalna
koniunkture, co zaszkodzi walutom regionu CEE. W tych okolicznosciach nawet lepsze od oczekiwan
dane o grudniowej produkgji przemystowej z Czech zostaty zignorowane przez rynek.

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta wyraznie wzgledem pigtku, ale w trakcie dnia cze$¢ Piotr Bielski 697 393 119

tego podejécia zostata skorygowana. Na polskim rynku kontraktéw FRA pozostaty wzglednie stabilne. Jarostaw Kosaty 887 842 480

Krajowy rynek dtugu zaczyna obawia¢ sie, ze wyzsze stopy procentowe na rynkach gtéwnych Marcin Luzinski 510 027 662
przyspiesza procesy recesyjne w Polsce. Na rynkach gtéwnych rentownosci kontynuowaty wzrosty. Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 515
EURPLN 47423 CZKPIN 0.1985 —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 44201 HUFPLN* 1.1928 5.00 -
EURUSD 1.0728 RUBPLN 0.0625
CHFPLN 4.7695 NOKPLN 04283 4.85 1
GBPPLN 5.3146 DKKPLN 0.6370
USDCNY 6.7846 SEKPLN 04163 470 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06.02.2023 495 1
min max  otwarcie zamkn. fixing 440 |
EURPLN 47123 4.7476 47158 4.7460 4.7195
USDPLN 4.3653 44286 4.3689 44267 4.3833 425 -
EURUSD  1.0716 1.0797 1.0795 1.0719 -
410 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 06.02.2023 § s £ £ ¢t 8 8 2 2 8 § & & 2
Obligacje na rynku miedzybankowym 2 8 e g ¥ g T S @ g © 8
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 597 6 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (5L) 583 17
DS0432 (10L) 5.88 19
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 6.94 2 527 13 3.29 4
2L 6.28 6 4.72 16 3.28 9
3L 574 8 4.29 17 3.10 11
4L 548 11 4.04 18 2.99 12
5L 535 11 3.89 18 293 12
8L 523 10 3.67 14 2.87 12
0L 528 N 3.62 1 287 12 500 : : S : : : : S : : :
Stawki WIBOR R N e g ¥ g T Y 2 g “ 8
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.62 -2 3-miesieczne stawki rynku pienigznego
T/N 6.68 -2 9.00 -
SW 6.83 0
2W 6.85 T 850
™ 6.87 1
3M 6.91 -1
6M 6.99 0
v 7.10 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
(pb) 6.50
x4 6.92 3 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
3x6 6.94 5 6.00 ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 6.84 7 2 2 ¢ ¢ ¥ H W 2 2 2 28 7 7 3
912 639 3 2 I e g = m TR 5 g © g ©
3x9 6.97 4
6x12 6.82 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 | —pl ——CZ IT ——HU
CDS 5Y USD Spread 10L* 800
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb) 700
Polska 100 0 360 10 600 |
Francja 10 0 46 1
Wegry 165 2 585 22 500 -
Hiszpania 45 3 101 4 400
Wtochy 45 3 186 4
Portugalia 30 3 86 -1 300 -
Ir‘Land\a 17 0 44 2 200 |
Niemcy 11 0 - -
100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia % @ E E g § ~§ £ 2 ga é’, % 5 E
© 2 S8 e g x g T 8 o g © R 7

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES ‘-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 lutego)
02:45 CN PMI ustugi [ pkt 51.0 - 52.9 48.0
09:55 DE PMI ustugi [ pkt 50.4 - 50.7 49.2
10:00 EZ PMI ustugi [ pkt 50.7 - 50.8 49.8
14:30 usS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 185 = 517 260
14:30 us Stopa bezrobocia | % 3.6 - 3.4 3.5
16:00 Us ISM ustugi [ pkt 50.5 - 55.2 49.2
PONIEDZIALEK (6 lutego)
08:00 DE Zaméwienia przemystowe Xl % m/m 2.0 = 3.2 -4.4
09:00 (o4 Produkcja przemystowa Xl % r/r 3.3 - 4.0 0.5
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -2.5 - -2.7 1.2
WTOREK (7 lutego)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA XII % m/m -0.8 - -3.1 0.4
08:30 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r -0.5 - 5.7 0.9
SRODA (8 lutego)
PL Decyzja RPP % 6.75 6.75 - 6.75
CZWARTEK (9 lutego)
08:00 DE Inflacja HICP | % m/m 1.4 -1.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 195 - - 183.0
15:00 PL Konferencja prezesa NBP
PIATEK (10 lutego)
08:30 HU Inflacja | % r/r 251 - - 24.5
09:00 (o4 Inflacja | % r/r 17.1 - - 15.8
16:00 us Indeks Michigan I pkt 65.0 - - 64.9

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 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, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw 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 swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. 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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