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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Jak mocno zwolnit PKB w IV kwartale?

Dzi$ dane o PKB z Polski za 2022 r. i z Niemiec w IV kw.

Gtowny i bazowy wskaznik inflacji PCE w USA zanotowaty w grudniu dalsze spadki
Agencja S&P obnizyta rating kredytowy Wegier

Ztoty umocnit sie wobec euro, rentownosci nieco nizej

Dzisiaj poznamy dane o polskim wzroscie PKB. Dane beda dotyczyty catego roku, ale na ich
podstawie bedziemy mogli oceni¢ jak radzita sobie gospodarka w ostatnim kwartale. Nasza
prognoza na 2022 to 4,8%, co bytoby spdjne z dynamika 1,8%-1,9% r/r w IV kwartale. Mediana
prognoz wg Bloomberga to 4,6% w catym roku i 1,8% r/r w IV kwartale. Oprocz samego PKB
wazna bedzie tez jego struktura, a w szczegolnosci skala spowolnienia konsumpcji — im okaze
sie mniejsza, tym bardziej uzasadnione watpliwosci nt. tempa dezinflacji w kolejnych
kwartatach. Z zagranicy poznamy réwniez odczyt PKB z Niemiec za IV kw., gtdwnego partnera
handlowego Polski oraz wskaznik ESI nastrojéw gospodarczych w strefie euro za styczen.

Deflator PCE w USA w grudniu wzrost o 0,1% m/m i wynidst 5,0% w skali r/r wobec 5,5% r/r
poprzednio. Natomiast bazowy deflator PCE, ulubiona miara inflacyjna Fed-u, zgodnie z
oczekiwaniami wzrdst w grudniu 0,3% r/r, wobec 0,2% poprzednio w listopadzie, wskazujac na
utrzymywanie sie presji cenowej oraz na to, ze umiarkowane tempo roczne (na poziomie 4,4%
r/r wobec 4,7% r/r w listopadzie) jest nadal gtéwnie wynikiem efektow bazowych. Dochody
osobiste w USA ulegty dalszemu spowolnieniu w grudniu do 0,2% m/m z 0,3% m/m w
listopadzie (wobec 0,8% m/m w pazdzierniku), podobnie jak wydatki osobiste, ktére obnizyty sie
0 0,2% m/m w grudniu wobec spadku o 0,1% m/m wlistopadzie. Ta korekta wydatkow
doprowadzita do lekkiego wzrostu stopy oszczednosci, do 3,4% z 2,9% (oraz 2,5% na samym
poczatku IV kw. 2022 r.). Indeks Michigan , dotyczacy nastrojow konsumentow w USA, wzrost w
styczniu z 59,7 pkt do 64,9 pkt wskazujac na stopniowe odbudowywanie sie koniunktury.
Poprawa nastgpita zarowno w komponencie oceny sytuacji biezacej (wzrost do 68,6 pkt wobec
60,2 pkt w listopadzie) jak i oceny przysztosci (wzrost z 58,4 pkt do 62 pkt).

EURUSD utrzymywat sie ponizej poziomu 1,09. Pomimo dalszego spadku inflacji PCE oraz
stopniowego zmniejszania sie wydatkdéw Amerykandw, nastroje konsumentow w USA notowaty
dalszg poprawe, co powstrzymato kurs przed dalszymi wzrostami. W tym tygodniu w centrum
uwagi kursu beda posiedzenia decyzyjne Fed-u i EBC.

EURPLN oscylowat w strefie 4,70 - 4,73, konczac dzien blizej jej dolnego ograniczenia.
Wsparciem dla ztotego okazaty sie dane z USA wskazujace na tagodny charakter spowalniania
amerykanskiej gospodarki.

Inne waluty CEE: EURHUF wzrost z 386 do okoto 3971. Agencja ratingowa S&P obnizyta rating
kredytowy Wegier z BBB/A2 do BBB-/A3 z perspektywa stabilng. Zdaniem agencji wysokie ceny
energii i rosnace koszty odsetek przy juz wysokim poziomie dtugu publicznego beda stanowity
wyzwanie dla planéw konsolidacji wegierskiego rzadu. EURCZK oscylowat wokét 23,80.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci spadta srednio o okoto 6 pb. Rentownosci na rynkach
gtownych pozostawaty stabilne.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 5.15 1
EURPLN 47065 CZKPIN 0.1972 —EURPLN  ——USDPLN
USDPLN 4.3356 HUFPLN* 12118 5.00 -
EURUSD 1.0855 RUBPLN 0.0623
CHFPLN 46967 NOKPLN 04363 485 1
GBPPLN 53570 DKKPLN 0.6322
USDCNY 6.7531 SEKPLN 04194 470 1
“za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 27/01/2023 455 1
min max  otwarcie zamkn. fixing 440 |
EURPLN 4.7007 47121 4.7061 47016 4.7076
USDPLN  4.3183 4.3429 4.3299 4.3319 4.3252 425
EURUSD  1.0835 1.0895 1.0872 1.0853 -
410 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowe;j 27/01/2023 ’% g 8 § § ® 8§ f ﬁ f S g ¥ ¥
Obligacje na rynku miedzybankowym 8§ 2 8 ~ g v @2 = o T & = 8
Benchmark % Zmiana
(termin) : (pb)
PS1024 (2L) 590 -4 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (51) 5.81 -7 9.00 -
DS0432 (10L) 5.80 9
8.50 -
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** 800 -
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 750 A
(pb) (pb) (pb) 700 |
L 6.95 -1 5.04 0 3.23 1 :
2L 6.28 -2 4.46 3 324 1 650 -
3L 571 -2 4.04 3 3.06 2
4L 5.44 -2 3.79 2 2.96 3 6.00
5L 531 -2 3.66 4 2.89 3
8L 520 2 350 2 282 3 550 1 —2L —5L —10L
0L 523 -4 3.48 2 2.83 3 5.00 . . . . . . . . . . . . .
2 g g v ¢ ® ¥ 2 2 2 2 2 7 %
Stawki WIBOR &8 2 3 ~ g » 2 T ¥ 8 3 8 ¢ 8
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.54 -15 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 6.74 2 9.00 -
SW 6.82 0
2W 6.85 0 850
™ 6.89 0
3M 6.94 -1
6M 699 0 800 1
v 7.10 0
7.50
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 7.00
Termin % Zmiana
(pb) 6.50
x4 6.93 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
3x6 6.92 -1 6.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 6.87 2 = g g ¥ oy ¥ Y 2 o2 o2 oz 2 5 3
912 647 -1 5 2 3 f g o o Y e 8 3 g - ¥
3x9 6.93 -4
6x12 6.80 -2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 90 | —pL. ——(CZ ——ES IT —HU
CDS 5Y USD Spread 10L* 800
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb) 700
Polska 110 0 355 -12 600
Francja 10 0 47 0
Wegry 192 -4 567 14 500 -
Hiszpania 45 -3 102 2 400 |
Wtochy 45 0 199 4
Portugalia 30 -2 92 3 300 -
Irlandia 15 0 45 -1
Niemncy 11 0 . - 20 1
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia é g i g E lg_ g.;_ E é é §3 gv E‘ g
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (27 stycznia)
14:30 us Wydatki osobiste Xl % m/m -0.1 = -0.2 0.1
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0.2 = 0.2 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA Xl % m/m - - 0.1 0.1
16:00 us Indeks Michigan | pkt 64.6 = 64.9 59.7
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow Xl % m/m -1.0 = 2.5 -2.6
PONIEDZIALEK (30 stycznia)

DE Sprzedaz detaliczna XIl % m/m 0.2 - - 1.7
10:00 PL PKB 2022 % r/r 4.8 4.8 - 6.8
10:00 DE PKB WDA IV kw. % r/r 1.3 - - 1.3
11:00 EZ ESI | pkt 0,0 - - 95,8

WTOREK (31 stycznia)
09:00 Cz PKB SA IV kw. % r/r 0.2 - - 1.5
11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r - - - 2.3
14:00 DE Inflacja HICP | % rfr 9,9 - - 9,6
16:00 us Conference Board Konsumenci | pkt 109,4 - - 108.3
SRODA (1 lutego)
09:00 PL PMI przemyst | pkt - 46,0 - 45.6
09:55 DE PMI przemyst | pkt 47.0 - - 47.1
10:00 EZ PMI przemyst | pkt 48.8 - - 47.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek | % rfr 9.1 - - 9.2
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 6.5 - - 6.5
14:15 us Raport ADP | tys. 160 - - 235
16:00 us ISM przemyst | pkt 48.2 - - 48.4
20:00 us Decyzja FOMC 4.75 - - 4.5
CZWARTEK (2 lutego)
08:00 DE Eksport XIl % m/m - - - 0.4
14:15 EZ Decyzja EBC % - - - 2.5
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m 2.5 - - 5.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 205.0 - - 186.0
14:30 cz Decyzja banku centralnego 7.0 - - 7.0
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 1,2 - - -1.8
PIATEK (3 lutego)

02:45 CN PMI ustugi | pkt - - - 48.0
09:55 DE PMI ustugi | pkt 50.4 - - 49,2
10:00 EZ PMI ustugi | pkt 50.7 - - 49,8
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 175,0 - - 223
14:30 us Stopa bezrobocia | % 3,6 - - 3.5
16:00 us ISM ustugi | pkt 50.5 - - 49.2

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 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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong 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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