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Codziennik

Kredytowe rekordy

Dzisiaj przemystowy indeks ISM dla USA, wieczorem stenogram z posiedzenia FOMC
Przemystowy PMI Polski spadt o 1,3 pkt do 47,4 pkt

Listopadowa sprzedaz kredytow hipotecznych i konsumpcyjnych najwyzsza od 2014 r. Sprzedaz kredytéw hipotecznych w Polsce, mld

Stabszy ztoty, wzrosty stop rynkowych 2t
Dzisiaj poznamy grudniowy odczyt przemystowego wskaznika ISM dla USA. Rynek oczekuje, ze 10 -
indeks wzrosnie o pét punktu do 47,2 pkt. Poza tym, réwniez w USA, dane o wakatach oraz mWarunki rynkowe
opublikowane zostanie sprawozdanie z grudniowego posiedzenia FOMC. 91 "Bezpieczny kredyt"
Przemystowy PMI spadt w grudniu do 47,4 pkt z 48,7 pkt w listopadzie, wobec rynkowych 8 1
oczekiwan, ze osunie sie do 48,4 pkt i naszej prognozy lekkiego wzrostu do 48,9 pkt. Spadek o 7
1,3 pkt nadszedt po zaskakujgcym listopadowym skoku o +4,2 pkt, dzieki czemu indeks wcigz 6
utrzymuje sie na najwyzszym poziomie od marca. Indeks nowych zamowien (réwniez tych
eksportowych) ponownie spadt, razem z indeksem biezacej produkgji. Niemniej, oczekiwania 51
dotyczace przysztej produkcji pozostaty pozytywne, jako ze firmy wecigz realizowaty zalegte 4 1
zamowienia. Poziom zapasow wyrobow gotowych wzrdst trzeci miesigc z rzedu, a zatrudnienie 3 4
spadto po raz dziewietnasty z rzedu, lecz najmniej od czerwca. Firmy ponownie zasygnalizowaty 5 ]
lekki spadek cen zakupéw $rodkéw produkcji i cen produktéw. Najnowszy raport nasuwa
whiosek, ze nagta poprawa nastrojow firm w listopadzie byta zbyt gwattowna (by¢ moze 11
wynikata z wyniku wyboréw), ale sytuacja w sektorze przemystowym jest lepsza niz w 0
poprzednich miesigcach i nie powinna juz ulec pogorszeniu. Sadzimy, ze w 2024 r. krajowy 8 &« @ 2 &8 ]I
sektor przemystowy bedzie hamowany wcigz stabym popytem ze strefy euro, ale za wsparcie 7 3 E 2 g a’di 23 E § 2

postuzy mu ozywienie konsumpcji prywatnej w kraju. W rezultacie, produkcja przemystowa

. . , . , Zrodto: NBP, Santander
powinna osiggnac¢ dodatnie tempo wzrostu, cho¢ skromne.

Wartos¢ nowych kredytéw mieszkaniowych udzielonych przez banki w listopadzie wyniosta
9,0 mld zt, co stanowi najwyzsza warto$¢ zarejestrowana od grudnia 2014 r. (czyli w catym
okresie obejmowanym przez dane NBP), a takze wzrost o 13,3% m/m i 336,3% r/r. Roczne
tempo wzrostu wartosci nowych kredytéw mieszkaniowych przyspiesza nieprzerwanie od
stycznia 2023 r., a od wrzesnia 2023 r. utrzymuje sie na trzycyfrowym poziomie. Istotny wktad w
wysoka dynamike kredytu miat program ,Bezpieczny kredyt”, przy czym w grudniu wyczerpaty
sie juz przewidziane na niego s$rodki. W zwiazku z tym od poczatku 2024 r. mozliwe jest
przygaszenie popytu na kredyt hipoteczny. Rowniez kredyt konsumpcyjny ustanowit nowy
rekord - w listopadzie sprzedaz wyniosta 8,3 mld zt, czyli 22,0% wiecej niz przed rokiem.
Sprzedaz kredytow dla firm wyniosta natomiast 12,1 mld zt po wzroscie 0 5,3% r/r.

Analityk agencji ratingowej S&P Global Ratings odpowiedzialny za Polske, Ludwig Heinz, ocenit,
ze w przypadku zawieszenia prezesa NBP w zwigzku z postawieniem go przed Trybunat
Stanu, nie bytoby automatycznych dziatan wobec ratingu Polski.

Ztoty nieco stabszy. Poczatek pierwszej sesji po przerwie noworocznej stat pod znakiem
lekkiego umocnienia ztotego ponizej 4,34, ale w dalszej czesci dnia ztoty juz tylko sie ostabiat w
kierunku 4,36-4,37. Wobec lekkiego umocnienia forinta i korony ztoty byt najstabsza waluta
regionu. Mozna powiedzie¢, ze ztoty w wiekszym stopniu niz inne waluty regionu zareagowat na
umocnienie dolara (dos¢ szybki spadek kursu EURUSD do 1,095 z 1,10). Oceniamy, ze za
mocniejszym dolarem stato zmniejszenie rynkowych oczekiwan na obnizki stop procentowych w
USA. Lokalne dane makroekonomiczne miaty ograniczony wptyw na kursy gospodarek regionu,
gdyz w pierwszej reakcji na stabsze dane o PMI ztoty sie umocnit, a czeska korona nie
zareagowata na rozczarowujacy spadek PMI w grudniu do 41,8 pkt z 43,2 pkt (konsensus: 43,5
pkt). PMI dla Wegier zanotowat niewielki wzrost do 52,8 pkt z 52,2 pkt.

Kontynuacja wzrostéw stép. Trend wzrostowy stép zapoczatkowany tuz przed okresem  Departament Analiz Ekonomicznych:
Swiagtecznym byt kontynuowany na wtorkowej sesji. Stawki FRA rosty o 4-11pb, a rentownosci

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

. o . . . Piotr Bielski 691 393 119
Rynki bazowe wyczekuja juz danych o zatrudnieniu poza rolnictwem w USA, a krajowe na Bartosz Biatas 517 881 807

wstepny odczyt o inflacji za grudzien (obie publikacje w piatek). Sadzimy, ze wzrostowy ruch na Cezary Chrapek, CFA 887 842 480
rynkach moze by¢ kontynuowany. Marcin Luzifiski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857

obligacji o 6-12pb z czego najwigkszy wzrost notowany byt na tenorze 5-letnim. Wsparciem dla
wzrostow krajowych stép byt z pewnoscig ruch na rynkach bazowych po dtuzszym okresie
spadkéw. Rentownosci niemieckich obligacji rosty o 4-5pb, a amerykanskich Treasuries o 5-7pb.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3691 CZKPLN 0.1770
USDPLN 3.9886 HUFPLN* 1.1315
EURUSD 1.0957 RUBPLN 0.0437
CHFPLN 4.6820 NOKPLN 0.3854
GBPPLN 5.0375 DKKPLN 0.5859
USDCNY 7.1453 SEKPLN 0.3911
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02.01.2024
min max otwarcie  zamkn.
EURPLN  4.3358  4.3703  4.3451 4.3586
USDPLN ~ 3.9290  3.9904  3.9388 3.9781
EURUSD  1.0939 1.1038  1.1033 1.0955 -
Rynek stopy procentowej 02.01.2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ° (pb)
DS0725 (2L) 5.11 5
WS0428 (5L) 5.14 7
DS1033 (10L) 5.30 5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
’ (pb) ’ (pb) ° (pb)
L 5.55 5 5.08 3 3.36 2
2L 5.02 8 4.44 8 2.83 3
3L 4.71 9 4.12 9 2.59 2
4L 4.57 12 3.90 9 2.49 3
5L 4.53 12 3.87 6 2.46 3
8L 4.56 13 3.78 4 2.48 2
1oL 4.62 13 3.80 4 2.52 2
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 2.04 -236
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.54 190
TN 578 ]
SW 5.82 -2
™ 5.85 5
3M 5.89 1
6M 5.82 0
1Y 5.79 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.82 -2
3x6 5.66 3
6x9 5.30 7
9x12 4.88 8
3x9 5.57 -2
6x12 5.23 4
Stawki CDS i roznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5YUSD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 63 0 322 0
Francja 13 0 53 0
Wegry 128 0 390 0
Hiszpania 45 0 97 0
Wtochy 32 0 168 0
Portugalia 35 0 76 0
Irlandia 19 0 34 0
Niemcy 13 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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CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
WTOREK (2 stycznia)
09:00 PL PMI przemyst X1l pkt 48,4 48,9 47,4 48,7
09:55 DE PMI przemyst Xl pkt 43,1 - 43,3 42,6
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 442 - 44,4 44,2
SRODA (3 stycznia)
16:00 us ISM przemyst XIl pkt 47,2 - - 46,7
20:00 us Minutes FOMC Xl
CZWARTEK (4 stycznia)
02:45 CN PMI ustugi XIl pkt 51,6 - - 51,5
09:55 DE PMI ustugi XIl pkt 48,4 - - 49,6
10:00 EZ PMI ustugi XIl pkt 48,1 - - 48,7
14:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0,3 - - -0,7
14:15 us Raport ADP Xl tys. 112,5 - - 103,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 210 - - 218
PIATEK (5 stycznia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0,5 - - 1,2
09:00 cz PKB SA 1l kw. % r/r -0,7 - - -0,7
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 6,4 6,5 - 6,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 3,0 - - 2,4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 170 - - 199
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,8 - - 3,7
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m - - - 5,4
16:00 us ISM ustugi Xl pkt 52,5 - - 52,7
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 2,0 - - -3,6

Zrédto: 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 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 obowiqgzuje 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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