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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja w USA wzrosta jak oczekiwano

Rynki akcji stabilne w pigtek

EURUSD ponizej 1,13, rentownosci na rynkach bazowych dos¢ stabilne
Ztoty ostabit sie, a rentownos$¢ obligacji 10L wzrosta na koniec tygodnia
Dzisiaj brak istotnych danych, tydzier w oczekiwaniu na decyzje bankéw
centralnych

W pigtek uwaga rynkéw koncentrowata sie na odczycie inflacji w USA za listopad. Inflacja
wzrosta do 6,8% r/r (bazowa 4,9% r/r) i wyniosta doktadnie tyle ile oczekiwat konsensus
rynkowy (miesigc wczesdniej: 6,2% r/r, bazowa 4,6% r/r). Pewne rozczarowanie brakiem
wyzszego odczytu byto wida¢ w rentownosciach 10L UST, ktére spadty 3pb do 1,47%, dolar
pozostat stabilny. Cena baryiki ropy Brent oscylowata w okolicy $75.0. Wstepny grudniowy
odczyt indeksu Michigan zaskoczyt pozytywnie. Wskaznik nastrojéw wzrést do 70,4
(oczekiwano 68,0), sytuacji biezacej 74,6 (oczekiwano 73,5), oczekiwan do 67,8 (oczekiwano
62,5). Oczekiwania inflacyjne na rok do przodu nieco (-0,1pp) ulegly obnizeniu do 4,9% r/r.
W Europie, dane o produkcji przemystowej w Wielkiej Brytanii oraz Wioszech nieco
rozczarowaty (spadki do, odpowiednio, 1,4% r/r z 2,2% r/r oraz 2,0% r/r z3,0% r/r).

Wg radia RMF Ludwik Kotecki jest najbardziej prawdopodobnym kandydatem
Senatu na cztonka RPP. Przewodniczacy senackiej Komisji Budzetu i Finanséw
Publicznych Kazimierz Kleina powiedziat w pigtek, ze jest to potencjalnie bardzo dobry
kandydat. Wsérdd innych kandydatéw RMF wymienia Jakuba Karnowskiego i Hanne
Gronkiewicz-Waltz. 25 stycznia 2022 r. uptywa kadencja dwodch czionkéw RPP
powotanych przez Senat: E. Gatnara i J. Kropiwnickiego. Rafat Sura, trzeci z obecnych
cztonkdw RPP wybranych przez Senat, konczy kadencje w listopadzie 2022 r., a by¢ moze
wczesniej jedli zostanie powotany przez prezydenta do NSA.

Cztonek RPP Cezary Kochalski powiedziat, ze wg niego pod koniec 2023 roku inflacja
CPI powinna znalez¢ sie w pasmie dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego. Wg
niego Rada bedzie starafa sie w decyzjach rownowazy¢ realizacje mandatu inflacyjnego
oraz wspieranie zréwnowazonego wzrostu. tukasz Hardt w wywiadzie radiowym
zapowiedzial, ze beda konieczne kolejne podwyzki stép procentowych, a najbardziej
prawdopodobna jest podwyzka w styczniu 2022 roku o 50 pb.

Minutes z listopadowego posiedzenia RPP potwierdzity, ze podwyzki stép
procentowych w pazdzierniku i listopadzie mialy na celu ograniczy¢ oczekiwania
inflacyjne 1 ryzyko utrwalenia inflacji, a kolejne decyzje beda zalezaty od oceny
naptywajacych informacji nt. perspektyw inflacji i koniunktury.

Minister sprawiedliwo$ci Zbigniew Ziobro w wywiadzie dla Financial Times powiedziat,
ze UE bezprawnie odmawia Polsce Srodkéw ze wspdlnego budzetu i zapowiedziat, ze
bedzie proponowat zawieszenie polskich wptat do budzetu UE i blokowanie unijnych
decyzji przez weto, jesli spér o fundusze unijne bedzie eskalowat.

EURUSD byt w pigtek stabilny w okolicy 1,1300 pomimo istotnych danych z USA (inflacja,
indeks Michigan). W ciggu weekendu kurs nieco sie obnizyt i dzis zaczynamy ok. 1,1285.

EURPLN wzrést na zakonczenie tygodnia do 4,62, okolicy 50-dniowej sredniej ruchome;j.
Dzisiaj rano kurs jest blisko 4,615, a dalsze zachowanie kursu moze zaleze¢ gtéwnie od
nastrojéw globalnych przed posiedzeniem Fed oraz informacji nt. sporu Polski z UE w
temacie praworzadnosci.

Pozostate waluty regionu: EURHUF stabilny w pigtek w okolicy 365,3, EURCZK spadt o
0,3% do 25,32. W listopadzie inflacja CPl w Czechach wyniosta, zgodnie z oczekiwaniami,
6,0% r/r, po 5,8% r/r poprzednio. Z kolei USDRUB spadt 0 0,9% do 73,4. Pazdziernikowy
bilans handlowy w Rosji ulegt polepszeniu - nadwyzka wyniosta 19,8mld dolaréw
(oczekiwano 18,0mld dolaréw, poprzednio 20,0mld dolaréw).

Na rynku stopy procentowej w Polsce obligacje 2L nie ulegty wiekszym zmianom
(rentownos$¢ 2,93%), za to 10L tracity (rentownos¢ w gére do 3,21%). Wzrastaly za to IRS
np. 2L do 3,17% i w 2 dni wzrost juz wyniést 18pb, 10L wzrosty do 3,05% po wzroscie z
2,80% w $rode (+25pb w 2 dni).

Ministerstwo Finanséw podato, ze na koniec Ill kw. 2021 dtug publiczny wyniést 1160,7
mld zt, tj 46,3% PKB (relacja do PKB spadta najnizej od poczatku pandemii).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6145 CZKPLN 0.1816
USDPLN 4.0875 HUFPLN* 1.2511
EURUSD 1.1286 RUBPLN 0.0557
CHFPLN 4.4299 NOKPLN 0.4555
GBPPLN 5.4089 DKKPLN 0.6207
USDCNY 6.3625 SEKPLN 0.4503
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/12/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5958 4.6235 4.6010 4.6165 4.6129
USDPLN  4.0686  4.1008  4.0730 4.0810 4.0887
EURUSD  1.1263 1.1324 1.1293 1.1310 -
Rynek stopy procentowej 10/12/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 2.89 -4
DS0726 (5L) 3.25 2
DS0432 (10L) 3.23 10
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.04 10 043 -2 -0.51 0
2L 3.18 10 0.86 -3 -0.36 0
3L 3.18 10 1.14 -3 -0.25 0
4L 3.15 8 1.27 2 -0.18 0
5L 3.12 7 1.35 1 -0.12 1
8L 3.06 8 1.49 1 0.02 0
10L 3.06 6 1.56 1 0.12 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.45 3
TN 1.65 -10
SW 1.78 -1
2W 1.80 -2
™ 1.98 5
3M 230 3
oM 2.58 1
1Y 2.78 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 2.60 7
3x6 3.16 12
6x9 3.32 11
9x12 3.26 10
3x9 3.36 10
6x12 3.45 15

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 55 0 358 10
Francja 9 0 35 -1
Wegry 56 0 459 -17
Hiszpania 35 0 71 -2
Wiochy 52 -1 131 -4
Portugalia 23 0 66 -1
Irlandia 11 0 43 1
Niemcy 7 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\’IIﬁA
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 grudnia)
08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0.3 0.3 0.3
09:00 Ccz Inflacja Xl % r/r 6.0 6.0 5.8
14:30 us Inflacja Xl % m/m 0.7 0.8 0.9
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 68.0 70.4 67.4
WTOREK (14 grudnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m 1.5 - -0.2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 2.4 - 2.1
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych X min € -1204.0 -1274.0 - -1339.0
14:00 PL Bilans handlowy X min € 112.0 -471.0 - -111.0
14:00 PL Eksport X min € 25526.0 25632.0 - 24537.0
14:00 PL Import X min € 25351.0 26103.0 - 24648.0
SRODA (15 grudnia)
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 7.7 7.7 - 6.8
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0.8 - 1.7
20:00 us Decyzja FOMC 0.25 - 0.25
CZWARTEK (16 grudnia)
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 57.3 - 57.4
09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 51.8 - 52.7
10:00 EZ PMI przemyst XII pkt 58.1 - 58.4
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 54.9 - 55.9
13:45 EZ Decyzja EBC % 0.0 - 0.0
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 4.7 4.7 - 4.5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 184.0
14:30 us Rozpoczete budowy domow Xl % m/m 33 - -0.7
14:30 us Indeks Philly Fed Xl 27.0 - 39.0
15:15 us Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 0.7 - 1.6
PIATEK (17 grudnia)
10:00 DE Ifo Xl pkt 95.0 - 96.5
10:00 PL Zatrudnienie XI % r/r 0.5 0.5 - 0.5
10:00 PL Ptace Xl % r/r 9.0 8.8 - 8.4
11:00 EZ HICP Xl % r/r 4.9 - 4.9

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajqg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqgc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikadji. 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 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.p!
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