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Codziennik

Ztoty mocniejszy po stowach prezesa NBP

Rynki akcji na czerwono

Dolar mocniejszy, rentownosci na rynkach bazowych wyzej
EURPLN nizej po stowach prezesa Adama Glapinskiego
Polskie obligacje i krzywa IRS stabilne

s ) Wzrost kredytu po uwzglednieniu zmian
Dzisiaj w Polsce stopa bezrobocia y P g%

kursowych, % r/r
Rynki akgji spadaty w $rode, dolar kontynuowat umocnienie, a rentownosci na rynkach
bazowych nieco wzrosty. W Niemczech partie SPD, Zieloni oraz FPD zawarly koalicje. = Gospodarstwa domowe
Przewodzic¢ jej bedzie kanclerz Olaf Scholz. Nowa koalicja moze mie¢ zdecydowana opinie w 10 -

sprawie przestrzegania praworzadnosci w UE. W Niemczech listopadowy wskaznik Ifo spadt do Przedsigbiorstwa

96,5 pkt i nieco rozczarowat (oczekiwania 96,7). Nastroje w biznesie spadly do najnizszego
poziomu od kwietnia. Pogorszenie byto widoczne w wielu sektorach: w przetworstwie,
ustugach, handlu i budownictwie. Do przyczyn nalezy zaliczy¢ utrzymujgce sie problemy 5
podazowe oraz wzrost zachorowan na Covid-19. Dzisiaj rano pojawily sie stabe dane o
nastrojach konsumentéw w Niemczech (GfK), a dane o PKB w Il kw. zrewidowano nieco w dét..

W USA deficyt handlowy ulegt poprawie z -$97 mld poprzednio do -$82,9 mid obecnie,
przebijajgc oczekiwania (-$95,0 mld) ze wzgledu na wzrost dynamiki eksportu (do 10,7% m/m) 0
wzgledem importu (0,5% m/m).

s 44

Fabio Panetta z EBC powiedziat, ze niedawne wzrosty cen s3 rezultatem czysto przejsciowych
czynnikdw a EBC nie powinien zaostrza¢ polityki zbyt wczesnie. Przedwczesne wycofanie

_5 4
wsparcia stworzytoby ryzyko zaszkodzenia gospodarce strefy euro oraz obnizylo popyt
wewnetrzny. Wczesniej innego zdania byt m.in. Luis de Guindos, ktéry uznat, ze czynniki
wplywajgce na inflacje stajg sie coraz bardziej strukturalne i réwnoczes$nie wpltywajg na wzrost.

Protokét z listopadowego posiedzenia FOMC pokazat, ze amerykanscy bankierzy centralni -10 -

martwili sie zbyt wysoka inflacjg i uwazali, ze stopy nalezy podnies¢, jesli nadal bedzie ona
podwyzszona, nawet wczesniej niz jest to oczekiwane. Ich zdaniem nalezy juz zaczac
redukowac tempo zakupdw aktywow, wedtug niektérych cztonkéw FOMC powinno dziac sie to
szybko. Cztonkowie FOMC byli takze zaniepokojeni rosngcymi oczekiwaniami inflacyjnymi. Kurs EURUSD
Ogolnie wydZwiek dokumentu byt jastrzebi, ale z grubsza wpisywat sie w ostatnie wypowiedzi

Zrédo: NBP, Santander

bankieréw centralnych. 1.24 1

Szef senackiej Komisji Budzetu i Finanséw Publicznych Kazimierz Kleina powiedziat, ze 23 122

grudnia mija termin zgtaszania senackich kandydatéw do RPP. =

Podaz pienigdza M3 wzrosta w paZzdzierniku o 8,6% r/r, czyli blisko naszej prognozy (8,5% r/r). 12 4

Depozyty przyspieszyty do 8,0% r/r z 7,5% r/r, podczas gdy tempo wzrostu gotowki w obiegu '

obnizyto sie do 12,6% r/r z 14,8% r/r. Najmocniejszy przyrost depozytéw zarejestrowano w

firmach (7,8% r/r wobec 6,9% r/r we wrzesniu) i w niemonetarnych instytucjach finansowych 1.18 1

(14,7% r/r 2 9,3% r/r), co naszym zdaniem moze by¢ skutkiem sptat kredytéw w ramach tarczy

PFR. Kredyty przyspieszyty do 3,2% r/r z 2,7% r/r (po uwzglednieniu zmian walutowych), przy 1.16 -

czym kredyty dla 0séb prywatnych notowaty stabilne tempo wzrostu ok. 5% r/r, a kredyty dla

firm przy$pieszyty do 0,8% r/r z -0,6% r/r, w tym najmocniej w kategorii kredytéw biezacych 1.14 -

(+6,4% r/r wobec 3,0% r/r we wrzesniu). Miesieczny przyrost wolumenu kredytéw dla firm

wynidst 4,6 mld zt i byt najmocniejszy od stycznia oraz drugi najmocniejszy w ostatnich 112 -

dwudziestu latach.

EURUSD na skutek pozytywnych danych spadt o kolejne 0,5% do nieco ponizej 1,1200. Dzisiaj 1.1 A
rano kurs jest nieco powyzej tego poziomu. 22R8R838d3d7dygugTs
EURPLN otworzyt sie w $rode nieco powyzej 4,70 jednak po publikacji wywiadu z Adamem §E23LRLE283 EE FRE3LRe

Glapinskiego, w ktérym powtdrzyt on, ze dalsze ostabienie ztotego nie jest spdjne z politykg
podwyzek stép, a gtéwnym celem banku centralnego jest obnizenie inflacji, kurs EURPLN spadt
w okolice 4,68 (-0,5%) i tam spedzit wiekszos¢ dnia.

Zrédo: Bloomberg, Santander

Pozostate waluty regionu EURHUF spadt o 0,5% do 368,8 niejako wtdrujac ztotemu. EURCZK Departament Analiz Ekonomicznych:
nie ulegt zmianie i przebywat w okolicy 25,50. USDRUB oddat w Srode prawie catos¢
wtorkowych spadkéw i powrdcit do poziomu 75,0, nie pomagaty mu ceny ropy naftowej, ktére al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa

w $rode nieznacznie spadty (Brent do $82,0). Pazdziernikowa produkcja przemystowa w Rosji email: ekonomia@santander-pl
zaskoczyta pozytywnie 7,1% r/r vs oczekiwane 6,0% r/r, a ceny producentéw PPl wzrosty o www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
27,5% r/r niemalze zréwnujac sie z oczekiwaniami. Piotr Bielski 22 534 18 87

Na rynku stopy procentowej w Polsce Sroda byta dos¢ spokojna relatywnie do zmiennosci, Marcin Luzifiski 510 027 662

do ktérej rynek przyzwyczait inwestoréw w ostatnich tygodniach - obie krzywe nie ruszyly sie Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
wiecej niz 2 pb wzgledem wtorku. 10L POLGB oscyluje w okolicy 3,42% (spread do Bunda 363 Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

pb), a 10L IRS po 3,20%. Spready ASW w duzej czesci powrdcity juz do pozioméw sprzed
pandemii. Dzisiaj ma miejsce aukcja zamiany Ministerstwa Finansow.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 4.6694 CZKPLN 0.1830 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 41628 HUFPLN* 12676 465 1
EURUSD 11215 RUBPLN 0.0558 450 -
CHFPLN 44577 NOKPLN 0.4650
GBPPLN 5.5528 DKKPLN 0.6274 4.35 4
USDCNY 6.3865 SEKPLN 0.4567 420 |
*za 100HUF -
Poprzednia sesja na rynku FX 24/11/2021 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46689 47019 47005 46762 46811 3.90 1
USDPLN 41541 41888 41822 41768 41764 375 |
EURUSD  1.1184 1.1255 1.1239 1.1195 -
360 -
Rynek stopy procentowej 24/11/2021 g 8 8 £ &2 =2 ﬁ § E &£ 8 § £ =2
Obligacje na rynku miedzybankowym S Y e - ®° s 8« 2§ g -
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.09 11 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 3.59 20 400 -
DS0432 (10L) 3.45 14 360 | —2d — 5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 320 1
Termin PL us EZ 2.80
% Zmiana b Zmiana % Zmiana 240 |
(pb) (pb) (pb) 200 |
1L 2.99 7 0.40 -1 -0.50 1 '
2L 327 8 0.84 0 034 2 160 -
3L 3.35 8 1.15 0 -0.21 3 120
4L 3.35 9 133 2 -0.13 4 080 |
5L 3.33 8 1.43 2 -0.07 5
8L 3.22 7 1.65 4 0.11 7 0.40 -
10L 3.19 5 1.72 5 0.22 8 0.00 T T T T T T T T T T T T T
Stawki WIBOR T Y = - ® 2 8 2 7 ° g -
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.02 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.10 -1 4.00
W 105 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
W 130 1 350 1
™ 147 1 300 |
3M 172 2
6M 2.09 3 250 -
1Y 246 1
200
150 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 1.00 -
%
(pb)
1x4 244 5 0.50 1
3x6 3.13 9 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 3.46 8 T Q [ E=3 o o [} K3 N N @2 R%)
9x12 352 7 géﬁg“‘98§§§§£§“"—”
3x9 335 8
6x12 3.63 9
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 500
CDS 5Y USD Spread 10L* 450 —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 400
Po\skg 53 0 369 8 350
Francja 9 0 36 1
Wegry 51 0 491 23 300
Hiszpania 34 0 74 1 250 -
Wiochy 51 0 128 4
Portugalia 23 0 67 1 200 -
Irl.and|a 11 0 47 2 150 -
Niemcy 7 0 - -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ~——————— e —— o —
Ve @ g 2 =2 2 3 3 ¥ ¥ ¥ ¥ 2 @
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia £ S B ~ © = @ @ = = S 8 vy o
S ~ ®© ~ @ el N =) b4 o N -~

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (19 listopada)
10:00 PL Zatrudnienie X % r/r 0.5 0.5 0.5 0.6
10:00 PL Ptace X % r/r 8.9 8.7 8.4 8.7
PONIEDZIALEK (22 listopada)
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 5.3 5.0 7.8 8.8
10:00 PL PPI X % r/r 10.8 11.2 11.8 10.3
16:00 us Sprzedaz doméw X % m/m -1.4 0.8 7.0
WTOREK (23 listopada)
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 56.9 57.6 57.8
09:30 DE PMI ustugi X pkt 51.5 53.4 52.4
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 57.4 58.6 58.3
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 53.0 55.8 54.6
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % r/r 6.5 6.2 6.9 5.1
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 34 3.3 4.2 4.3
SRODA (24 listopada)
10:00 DE Ifo X pkt 96.7 96.5 97.7
14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 8.4 8.5 8.6 8.6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m 0.2 -0.5 -04
14:30 us PKB 11 kw. % k/k 2.2 2.1 2.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 260.0 199.0 270.0
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 66.8 - 66.8
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw X % m/m 0.0 0.4 14.0
16:00 us Wydatki osobiste X % m/m 1.0 13 0.6
16:00 us Dochody osobiste X % m/m 0.2 0.5 -1.0
16:00 us Indeks cen PCE SA X % m/m 0.7 0.6 0.3
20:00 us Minutes FOMC 3 lis
CZWARTEK (25 listopada)
08:00 DE Nastroje konsumentéw (GfK) X -1.0 - 25
10:00 PL Stopa bezrobocia X % 5.5 5.5 - 5.6

Zrédho: 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 rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgko,
papieréw wartosciowych i towaréw wymien j publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, 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.p!
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