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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dalsze hamowanie gospodarki

Dzi$ produkcja budowlana, sprzedaz detaliczna, koniunktura konsumencka
Produkcja przemystowa hamuje mniej od prognoz, PPl mocno w dét
EURPLN ponizej 4,68, krajowa krzywa rentownosci spadta na krotkim koncu.

Dzisiaj w kraju produkcja budowlana, sprzedaz detaliczna, koniunktura konsumencka.
Spodziewamy sig, ze te statystyki wskazg na dalsze spowalnianie gospodarki i w ujeciu rocznym
moga by¢ ujemne. Za granica dane z USA: sprzedaz domow i indeks optymizmu konsumentéw
Conference Board, w Czechach decyzja banku centralnego w sprawie stép procentowych.
Wczoraj rynki byty pod wptywem jastrzebiego zwrotu Banku Japonii, ktory podwyzszyt
tolerowane odchylenie rentownosci 10-letnich od docelowego poziomu do 0,50 punktu
procentowego z 0,25 pp. Inflacja PPl w Niemczech ponownie sie obnizyta i osiggneta najnizszy
poziom od lutego, natomiast dane z rynku mieszkaniowego w USA byty mieszane, ale
wskazywaty na korekte w tym sektorze gospodarki.

Wzrost produkcji przemystowej w listopadzie wyniost 4,6% r/r, najmniej od ponad 20 miesiecy,
ale wiecej od prognoz. Dane z rynku pracy tez nie przyniosty negatywnego zaskoczenia -
zatrudnienie zwigkszyto sie zgodnie z oczekiwaniami (2,3% r/r), a ptace nawet przyspieszyty
(13,9% r/r). Patrzac nieco gtebiej, w lepszych od oczekiwan wynikach listopada mozna sie
doszuka¢ wptywu czynnikéw przejsciowych (m.in. wyptaty premii w gornictwie, wystrzat
produkcji w energetyce), ale ogolnie dane wpisuja sie w obraz gospodarki hamujacej wciaz nieco
mniej gwattownie niz oczekiwalismy. Nie zmienia to oczekiwanego scenariusza w sposob
znaczacy, jednak moze oznaczac, ze dalsze hamowanie i dezinflacja beda przebiegaty wolniej niz
zaktadajg optymistyczne prognozy rynkowe. Wiecej na ten temat napisaliSmy w Komentarzu
ekonomicznym.

Henryk Wnorowski z RPP powiedziat, ze jego zdaniem kazdy kolejny miesigc od lutego 2023
powinien notowac nizszy odczyt inflacji. Dodat jednak, ze Srednioroczna inflacja w przysztym
roku pozostanie powyzej 10%.

Wg BIK w listopadzie wartos¢ udzielonych kredytéw hipotecznych obnizyta sie o 70,7% r/r.
Sadzimy, ze rynek hipoteczny pozostanie w stabej formie réwniez w przysztym roku, gtéwnie ze
wzgledu na wysokie stopy procentowe i planowane przez banki zaciesnienie kryteriow
kredytowania.

EURUSD z okolic 1,06 przesunat sie blizej 1,065. Wyprzedaz dolara na rynkach azjatyckich
pomogta réwniez wspolnej walucie. Sygnatem byta decyzja Banku Japonii, ktéra zostata przez
rynki odczytana jako element stopniowego wycofywania sie z ultra gotebiej polityki monetarnej
tego banku centralnego.

EURPLN ze strefy 4,68 - 4,70 przesunat si¢ ponizej jej dolnego ograniczenia. Kursowi pomogta
zwyzka oczekiwan na poziom stdp na dtuzszych terminach krajowego rynku kontraktéw FRA
jaka dokonata sie w ostatnich dnach.

Inne waluty CEE: EURHUF fluktuowat wokét poziomu 402. MNB zapowiedziat utrzymanie
dotychczasowych restrykcyjnych warunkéw monetarnych przez dtuzszy czas. Biezacy poziom
stép zostat uznany za wystarczajacy do zbicia inflacji do celu w 2024 roku. Wiceprezes MNB
Barnabas Virag powiedziat, ze bank centralny oczekuje stopniowego spadku inflacji od Il potowy
2023 roku. EURCZK z okolic 24,24 spadt do 24,18. Koronie pomogta poprawa nastrojow
inwestycyjnych w Europie.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci spadta na krotszym koncu o okoto 20 pb powodujac
jej dalsze wyptaszczenie. Spadek inflacji PPl Polsce uprawdopodobnit scenariusz stabilizacji stop
procentowych w 2023 roku, réwnoczesnie wolniejsze tempo spowalniania produkgji
przemystowej oddala perspektywe obnizek stop w przysztym roku.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 46718 CZKPLN 0,1924
USDPLN 4,3945 HUFPLN* 1,1455
EURUSD 1,0626 RUBPLN 0,0622
CHFPLN 4,7551 NOKPLN 0,4469
GBPPLN 53776 DKKPLN 0,6294
USDCNY 6,9683 SEKPLN 0,4263
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20.12.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,6713 4,6905 4,6847 4,6738 4,6804
USDPLN  4,3864 4,4279 4,4265 4,3942 4,4001
EURUSD ~ 1,0581 1,0658 11,0586 1,0633 -
Rynek stopy procentowe;j 20.12.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
PS1024 (2L) 6,86 -15
DS0727 (5L) 6,35 2
DS0432 (10L) 6,79 3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana . Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7,34 1 5,03 -1 3,09 4
2L 6,93 -3 4,55 1 3,24 7
3L 6,47 -2 4,14 3 3,12 7
4L 6,21 0 393 5 3,04 9
5L 6,07 1 3,81 5 3,00 9
8L 592 1 3,64 8 2,94 1
10L 595 2 3,62 6 2,94 10
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,58 6
T/N 6,64 2
SW 6,84 0
2W 6,86 -2
™ 6,98 0
3M 7,06 0
6M 7,19 0
1Y 7,29 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7,05 0
3x6 717 0
6x9 7,26 2
912 7,03 -2
3x9 7,26 0
6x12 7,29 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 117 0 449 -13
Francja 15 0 54 2
Wegry 202 0 644 7
Hiszpania 58 0 111 2
Wtochy 58 0 217 -1
Portugalia 43 0 106 3
Irlandia 23 0 52 1
Niemcy 15 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 REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (16 grudnia)
09:30 DE PMI przemyst XII pkt 46.3 47.4 46.2
09:30 DE PMI ustugi XII pkt 46.3 49.0 46.1
10:00 EZ PMI przemyst XII pkt 47.1 47.8 47.1
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 48.5 49.1 48.5
11:00 EZ HICP X % rfr 10.0 10.1 10.6
14:00 PL Inflacja bazowa XI % rfr 11.3 11.4 11.0
PONIEDZIALEK (19 grudnia)
10:00 DE Indeks Ifo XII pkt 87.5 88.6 86.4
WTOREK (20 grudnia)
10:00 PL Zatrudnienie X1 % rfr 2.3 2.3 2.3 2.4
10:00 PL Produkcja przemystowa XI % rfr 2.2 4.0 4.6 6.8
10:00 PL PPI X1 % rfr 21.1 20.7 20.8 22.9
10:00 PL Ptace X1 % rfr 12.8 12.7 13.9 13.0
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 13.00 13.00 13.00
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw Xl % m/m -1.8 -0.5 -4.2
SRODA (21 grudnia)
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r -1.6 -2.2 - 3.9
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Xi % r/r 0.3 -0.2 - 0.7
14:30 Ccz Decyzja banku centralnego 7.00 - 7.00
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 101.0 - 100.2
16:00 us Sprzedaz doméw Xl % m/m -5.2 - -5.9
CZWARTEK (22 grudnia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xi % r/r 5.9 5.7 - 7.0
14:30 us PKB 11 kw. % k/k 2.9 - -0.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 232 - 230
PIATEK (23 grudnia)
10:00 PL Stopa bezrobocia Xi % 5.1 5.1 - 5.1
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m -0.5 - 1.0
14:30 us Wydatki osobiste XI % m/m 0.2 - 0.8
14:30 us Dochody osobiste XI % m/m 0.2 - 0.7
14:30 us Indeks cen PCE SA XI % m/m 0.3 - 0.3
16:00 us Indeks Michigan XIl pkt 59.1 - 56.8
16:00 us Sprzedaz nowych domoéow Xl % m/m -5.1 - 7.5

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 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 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 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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