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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzisiaj szczegoty PKB

Dzi$ szczego6towe dane o PKB w kraju za IV kw. 2022 r.
Mieszane dane z USA, wskaznik ESI dla Polski lekko w dot
Ztoty sie trzyma, lekkie umocnienie dtuzszych obligacji skarbowych

Dzisiaj szczegétowe dane o PKB w IV kw. 2022 r. Wg wstepnego odczytu wzrost gospodarczy
spowolnit do 2,0% r/r przy spadku po korekcie sezonowej az o 2,4% kw/kw., a dzisiejsze dane ujawnia
jak doktadnie zmienity sie poszczegolne sktadowe popytu. Na podstawie opublikowanych wczesniej
danych za caty rok szacujemy, ze konsumpcja prywatna wyraznie przyhamowata w koncowce roku (-
1,6% r/r), inwestycje radzity sobie nadal catkiem niezle (+5,2% r/r), a zapasy nadal rosty. Za granica
decyzja banku centralnego Wegier oraz indeks optymizmu konsumentéw w USA Conference Board.
Hiszpania i Francja pokaza wstepny szacunek inflacji za luty.

Woczorajsze dane o zamdwieniach na dobra trwate w USA w styczniu okazaty sie nieco stabsze od
prognoz, w dét zrewidowano tez dane grudniowe. W drugg strone zaskoczyty natomiast dane o
niezakonczonej sprzedazy domow.

Gtowny wskaznik koniunktury ESI dla Polski spadt w lutym do 89,8 pkt z 90,0 pkt. Przez ostatnie pét
roku ta miara nastrojow pozostawata niemal ptaska. Jednoczesnie jednak taczny wskaznik zatrudnienia
(agregujacy odpowiedzi z réznych sektoréw nt. przewidywanego poziomu zatrudnienia) pigty raz z
rzedu lekko wzrost. Wg wskaznikow ESI w przemysle miata miejsce dalsza poprawa, szczegdlnie w
zakresie biezacego trendu w produkgji, nastroje lekko pogorszyty sie w budownictwie i sprzedazy
detalicznej (wskaznik biezacej sprzedazy pierwszy raz dotart do najwyzszego poziomu od grudnia 2019
r.). Wskaznik koniunktury w ustugach odbit, ale nie na tyle by pokry¢ duzy styczniowy spadek. Z czesci
badania poswigconej konsumentom wynika, ze w lutym nastroje pogorszyty sie na bazie gorszej oceny
swojej sytuadji finansowej i perspektyw gospodarki pomimo dalszego spadku oczekiwan inflacyjnych
(opisujacy je wskaznik jest najnizej od lutego 2020 r.). Indeksy ESI wg nas daja nadzieje na poczatek
odbicia gospodarki w niedtugim czasie, cho¢ ich wskazania w tym zakresie nie sg tak jednoznaczne jak
analogicznych indekséw GUS.

W grudniu turysci krajowi spedzili w obiektach krajowej bazy noclegowej o 19,7% wiecej niz rok
weczesniej i 0,4% wiecej niz w grudniu 2019 r. Natomiast liczba noclegéw turystéw zagranicznych byta
0 61,8% wyzsza niz rok wczesdniej, ale o 7,7% nizsza niz w grudniu 2019 r. Liczba turystow
zagranicznych wciagz nie powrdcita na poziomy sprzed pandemii, chociaz poprawa trwa.

OECD we wczorajszej publikacji o Polsce pokazat te same prognozy wzrostu co w swoim globalnym
raporcie z listopada (0,9% w 2023 r. i 2,4% w 2024 r.), za to zmienit przewidywang $ciezke inflacji:
$rednio w 2023 r. miataby wynies¢ 12,7% (rewizja z 10,8%) a w 2024 r. 4,6% (zmiana z 6,6%). Na
koniec przysztego roku inflacja miataby wynie$¢ 3,5%. Mimo to organizacja zalecita Polsce takie
prowadzenie polityki monetarnej i fiskalnej, zeby zapobiec utrwaleniu sie inflacji na wysokim poziomie.
EURUSD z okolic 1,055 wzrést do 1,06. Wspdlnej walucie pomogty rosnace oczekiwania na wzrost stop
procentowych w strefie euro.

EURPLN oscylowat w strefie 4,71 — 4,72. Stabilizacji notowan ztotego sprzyjat brak publikacji danych z
krajowej gospodarki. Wstrzymanie dostaw rosyjskiej ropy do Polski poprzez rurociag ,Przyjazn” nie
zrobito wrazenia na polskiej walucie. PKN Orlen zapowiedziat, ze niedobory z tego tytutu na polskim
rynku zostang pokryte z innych zrodet (chodzi o ok. 10% importu ropy ogétem, wg nas ta podmiana na
zapewne drozszg rope z innych kierunkéw nie wptynie na ceny paliw z uwagi na sposob ich
formutowania). Dostawy rosyjskiej ropy do Czech i Stowacji poprzez potudniowa odnoge rurociagu sa
dostarczane bez przeszkod.

Inne waluty CEE: EURCZK fluktuowat wokét poziomu 23,63, a EURHUF wokét 378. Drzisiejsze
posiedzenie decyzyjne MNB powinno pobudzi¢ zmiennos¢ forinta. Stopy procentowe raczej nie
powinny ulec zmianom, ale rynek bedzie $ledzit retoryke banku centralnego w kwestii perspektyw
normalizacji polityki monetarnej. Spodziewamy sie, ze MNB podtrzyma dotychczasowe stanowisko, ze
podwyzszony poziom stop utrzyma sie tak dtugo jak to konieczne w celu przywrdécenia zaufania do
wegierskiej waluty. Kluczowym elementem w tej kwestii bedzie pozytywne uregulowanie trwajacego
sporu z KE oraz sprowadzenie inflacji w trwaty trend spadkowy. Aktualnie na Wegrzech wcigz brak
oznak dezinflacji - jak dotad kazdy kolejny odczyt CPI byt wyzszy od poprzedniego.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci na krétszym koncu wzrosta o okoto 5 pb, a w $rodkowej
czesci i na dtuzszym koncu obnizyta sie okoto 3 pb. Zmniejszenie skali wystromienia krzywej to skutek
stabszych danych koniunkturalnych ze strefy euro oraz gtebszego od oczekiwan spadku zaméwien na
dobra trwate z USA. Dzi$ krajowy rynek dtugu bedzie przygladat sie danym o polskim PKB za IV kw.
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Wskazniki ESI w wybranych branzach, pkt
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 47164 CZKPLN 0.1992
USDPLN 44512 HUFPLN* 1.2346
EURUSD 1.0598 RUBPLN 0.0594
CHFPLN 4.7408 NOKPLN 0.4290
GBPPLN 53516 DKKPLN 0.6332
USDCNY 6.9428 SEKPLN 0.4275
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 27/02/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.7098 4.7221 4.7180 4.7147 4.7162
USDPLN 4.4355 4.4807 4.4774 4.4495 4.4697
EURUSD  1.0531 10619 1.0537 1.0593 -
Rynek stopy procentowej 27/02/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.43 9
DS0727 (5L) 6.51 -3
DS0432 (10L) 6.56 -2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7.07 0 5.53 2 3,57 3
2L 6.64 -4 512 -1 3.71 5
3L 6.22 -5 4.70 -3 3.55 5
4L 6.03 -4 4.40 -5 341 5
5L 594 -6 4.25 -2 3.31 5
8L 5.86 -5 3.99 -3 3.19 5
10L 5.88 -6 392 -2 3.18 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.74 29
TN 6.73 -1
SW 6.84 0
2W 6.85 1
™ 6.91 1
3M 6.94 0
&M 7.00 0
1N 7.10 0
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.95 -1
3x6 6.97 0
6x9 6.97 -2
9x12 6.68 -6
3x9 7.00 -1
6x12 7.01 -3
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 95 -2 397 -8
Francja 10 0 48 -1
Wegry 167 0 604 -10
Hiszpania 45 0 104 -1
Wtochy 38 0 185 -6
Portugalia 30 0 89 -1
Irlandia 18 0 47 -2
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (24 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % rfr 1.1 - 0.9 1.4
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 1.3 = 1.8 -0.1
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 1.0 = 0.6 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0.5 = 0.6 0.2
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 66.4 = 67.0 64.9
16:00 us Sprzedaz nowych domow | % m/m 0.7 = 7.2 7.2
PONIEDZIALEK (27 lutego)
11:00 EZ ESI Il pkt 101.0 = 99.7 99.9
14:30 us Zamowienia dobr trwatych | % m/m -3.9 = -4.5 5.1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow | % m/m 0.9 = 8.1 1.1
WTOREK (28 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % r/r 2.0 2.0 - 3.6
14:00 HU Decyzja banku centralnego 28.02.2023 % 13.0 - - 13.0
16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 108.4 - - 107.1
SRODA (1 marca)
09:00 PL PMI przemyst 1l pkt 47.7 48.5 - 47.5
09:55 DE PMI przemyst Il pkt 46.5 - - 47.3
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 48.5 - - 48.8
14:00 DE Inflacja HICP Il % r/r 9.0 - - 9.2
16:00 us ISM przemyst Il pkt 47.8 - - 47.4
CZWARTEK (2 marca)
08:30 HU PKB IV kw. % r/r 0.4 - - 4.0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % r/r 8.1 - - 8.5
11:00 EZ Stopa bezrobocia | % 6.6 - - 6.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 200.0 - - 192.0
PIATEK (3 marca)
02:45 CN PMI ustugi Il pkt 54.8 - - 52.9
08:00 DE Eksport I % m/m 2.0 - - -5.9
09:00 (4 PKB SA IV kw. % r/r 0.4 - - 1.5
09:55 DE PMI ustugi Il pkt 51.3 - - 50.7
10:00 EZ PMI ustugi Il pkt 53.0 - - 50.8
16:00 us ISM ustugi Il pkt 54.5 - - 55.2

Zr6dto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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, 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 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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq 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 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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