Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 15 grudnia 2023

Tygodnik ekonomiczny

Sprint budzetowy

Co w gospodarce:

e Jednym z pierwszych waznych tematéw ekonomicznych, z ktérymi mierzy sie nowy rzad
Donalda Tuska jest budzet na 2024 r. W najblizszy wtorek zaktualizowany projekt
budzetu ma by¢ przyjety przez rzad, a w czwartek zaplanowano pierwsze czytanie

Dane o aktywnosci gospodarczej i ptace
realne w Polsce, % r/r

ustawy w Sejmie. Wg nowego ministra finanséw Andrzeja Domaniskiego deficyt budzetowy 30 Psg;k‘;jliwa

"bedzie inny" niz zaktadat projekt poprzedniej ekipy z wrzesnia. To nie dziwi, poniewaz lista P Y

kosztow budzetowych wynikajacych po pierwsze z decyzji poprzednikéw podjetych w 24 Produkcja

. . . N . - . . budowlano-

ostatnich tygodniach, po drugie z planowanych dziatan nowej koalicji (m.in. zapowiedziane montazowa

w exposé premiera podwyzki ptac dla sektora publicznego) jest dos¢ dtuga i wg naszych 18 Sprzedaz

szacunkéw sktada sie na taczng kwote niemal 40 mld zt. Zaktadamy, ze deficyt na 2024 r. ?reegﬂ‘;z)”a

wzroénie jednak w mniejszej skali w poréwnaniu z projektem z wrzesnia, za sprawa e Place realne

oszczednosci wynikajacych z zapowiadanego przegladu wydatkéw (w tym ostatnich decyzji 12

poprzednikéw). Przewidujemy, ze deficyt GG w nowym projekcie budzetu wyniesie

nieznacznie powyzej 5% zamiast 4,5% PKB. 6 .
e W ciagu tygodnia pojawi sie sporo nowych danych krajowych opisujacych kondycje N

gospodarki w koncéwce roku, m.in. inflacja bazowa, ptace i zatrudnienie, koniunktura 0 :

konsumencka, PPI, produkcja w przemysle i budownictwie, sprzedaz detaliczna, bezrobocie, _N
podaz pieniagdza. Nasze prognozy s3a spojne ze scenariuszem dalszego ozywienia A g
gospodarki; jestesmy nieco powyzej konsensusu w ptacach, produkgji, nieco ponizej w Zrédto: GUS, Santander
sprzedazy detalicznej.

Za granica skromniejszy kalendarz publikacji (w centrum uwagi Ifo, inflacja w strefie euro,

kilka wskaznikow nt. aktywnosci z USA), plus decyzje kolejnych bankéw centralnych: w

Japonii, Czechach, na Wegrzech, w Chile, Chinach i Turcji i catkiem sporo wystapien

publicznych przedstawicieli Fed, EBC. Analitycy oczekuja pierwszej obnizki stop w Czechach,

kolejnej na Wegrzech.
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Co na rynkach:

e Fed nie zdecydowat sie studzi¢ rynkowych zapedéw do wyceny obnizek stép w USA w
przysztym roku. Skoro tak to w najblizszym czasie sg podstawy do oczekiwania globalnego
apetytu na ryzyko a to oznaczatoby, ze ztoty moze sie jeszcze umacnia¢. Na korzys¢
krajowej waluty moga tez dziata¢ informacje o krokach w strone szybkiego pozyskania
$rodkéw unijnych na KPO, nie tylko bezwarunkowej zaliczki w ramach REPowerEU, ale tez
pierwszej transzy srodkéw obtozonych warunkiem spetnienia kamieni milowych.

* Niespodziewana gotebios¢ Fedu daje podstawy réwniez do pozytywnych przesunieé¢ na
rynku dtugu. Po weekendzie krajowy rynek obligacji dostanie tez do dyskontowania
informacje o budzecie 2024. Jesli zaproponowany przez nowy rzad wzrost deficytu sektora
finanséw publicznych okaze sie umiarkowany (a za taki uznalibysmy doktadke do 4,5% PKB
z wrzesniowego projektu budzetu nie wigksza niz 1pp) to moze ten lokalny czynnik nie
przewazy nad zaktadanym przez nas pozytywnym globalnym trendem i w rezultacie
znajdzie si¢ miejsce pod spadki krajowych rentownosci.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (18 grudnia)
10:00 DE Ifo Xl pkt - 87.3
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rfr 7.2 7.2 8.0
WTOREK (19 grudnia)
11:00 EZ HICP Xl % rfr - 2.4
14:00 HU Decyzja banku centralnego Xl % - 10.75 11.50
14:30 us Rozpoczete budowy domow Xl % m/m -0.9 1.9
SRODA (20 grudnia)
10:00 PL Zatrudnienie Xl % rfr -0.2 -0.2 -0.1
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % rfr 1.4 1.4 1.6
10:00 PL PPI XI % r/r -3.8 -3.7 -4.1
10:00 PL Ptace XI % r/r 11.4 11.6 12.8
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 103.3 102.0
16:00 us Sprzedaz domoéw Xl % m/m -0.3 -4.1
CZWARTEK (21 grudnia)
10:00 PL Produkcja budowlana Xi % r/r 6.9 7.3 9.8
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Xi % r/r 1.8 0.7 2.8
14:30 us PKB 11 kw. % k/k 5.2 5.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 202
14:30 cz Decyzja banku centralnego Xl 6.75 7.00 7.00
PIATEK (22 grudnia)
10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % 5.0 5.0 5.0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Xl % rfr 8.1 8.0 8.2
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m 2.4 -5.4
14:30 us Wydatki osobiste Xl % m/m 0.2 0.2
14:30 us Dochody osobiste Xl % m/m 0.4 0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA Xl % m/m 0.1 0.0
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 69.4 69.4
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Xl % m/m 0.9 -5.6

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

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 inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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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