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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzier decyzji FOMC

Rynki akcji stabilne przed posiedzeniem FOMC

EURUSD nieco nizej, rentownos¢ 10L UST wyzej po danych o PPI
EURPLN lekko w dot, obligacje tracg

Deficyt obrotéw biezacych znowu gorszy od oczekiwan

Dzisiaj w Polsce inflacja, w USA posiedzenie FOMC i sprzedaz detaliczna

We wtorek indeksy giefdowe kolejny dzien z rzedu pozostaly stabilne w oczekiwaniu na
wydarzenie tygodnia - dzisiejsze posiedzenie FOMC. Rentownos$¢ 10L UST wzrosta o 4pb
do 1,46%, a 10L Bunda o 2pb do -0,36%. Do przyczyn takiego zachowania mozna
zaliczy¢ listopadowe dane o PPl w USA, ktére ponownie zaskoczyty rynki w gore: odczyt
9,6% r/r po 8,6% r/r w pazdzierniku i oczekiwaniach 9,2% r/r. We wtorek wyzsze od
prognoz dane o inflacji pojawity sie tez w Indiach (listopadowa WPI 14,2% r/r) oraz
Szwecji (listopadowy CPIF 3,6% r/r), a dzisiaj w WIk. Brytanii (CPI 5,1% r/r). W strefie euro
pazdziernikowa produkcja przemystowa spowolnita do 3,0% r/r z 5,2% r/r poprzednio.

MFW prognozuje wzrost PKB w Polsce 0 5,2% w 2021 i 4,5% w 2022 r. Wg Funduszu
podwyzki stép procentowych powinny by¢ kontynuowane, a polityka fiskalna po
pandemii powinna by¢ mniej ekspansywna ze wzgledu na ryzyko przegrzania
gospodarki. Wg MFW przydatby sie tez plan zarzadzania nabytymi przez NBP obligacjami.

Deficyt obrotéw biezgcych wynidst w pazdzierniku 1,8 mld €, wiecej niz zaktadalismy
(1,3 mld €). Zaréwno eksport jak i import byly ponizej prognoz, ten pierwszy wzrést 6,6%
r/r, drugi 20,4% r/r. Zwtaszcza eksport rozczarowat, jako, ze wplynety na niego problemy
rynku samochodowego. Import wzrést ze wzgledu na wysokie ceny surowcow, w
szczegolnosci ropy naftowej, gazu, metali oraz artykutéw chemicznych. 12 miesieczne
saldo obrotéw biezacych stato sie ujemne na poziomie -0,2% PKB, po gwattownym
pogorszeniu z poziomu +2,9% PKB w grudniu 2020 r. Oczekujemy dalszego pogarszania
sie tej miary, ale juz w bardziej umiarkowanym tempie.

EURUSD we wtorek w ciggu dnia byt zmienny osiggajac najpierw 1,1265 a potem 1,1320
(zakres ruchu 0,5%), co tylko po czesdci wynikato z wyzszego od oczekiwan odczytu
indeksu cen PPI. Koniec koncéw kurs zamknat sie po 1,1280, zaledwie niewiele ponizej
otwarcia i dzisiaj rano otwiera sie mniej wiecej w tym samym miejscu.

EURPLN spadtwe wtorek 0 0,3% do 4,6330. Od poczatku grudnia kurs EURPLN spadtjuz
0 0,6% - poki co zachowanie kursu wpisuje sie w historyczny wzorzec (w przesztosci, w
znakomitej wiekszosci przypadkéw, ztoty w grudniu zyskiwat). Dzisiejsze szczegdtowe
dane o inflacjj w Polsce by¢ moze pozwolg rzuci¢ wiecej Swiatla na potencjalne
zachowanie RPP w najblizszych miesigcach, ale wazniejsza bedzie zapewne wieczorna
decyzja Fed i jej wplyw na nastroje globalne.

Pozostate waluty regionu: na Wegrzech bank centralny (MNB) podwyzszyt stopy
procentowe o 30pb do 2,40% (nieco mniej niz oczekiwat rynek: 2,50%). Kurs EURHUF w
antycypacji decyzji MNB wzrdst w poniedziatek o 0,5% do 368,0 jednak we wtorek po
samej decyzji oddat catos¢ wzrostu i spadt ponownie do 366,0. Wegry jako jeden z
pierwszych krajéw na swiecie rozpoczety zapisy na zielone ,panda bond” o nominale 1-3
mld juandw i rentownosci ok 3,0-3,5%. EURCZK spadt we wtorek do 25,32, 0 0,3%. Od
poczatku miesigca kurs spadt juz 0,8%. Przyczyni¢ sie do tego mogt odczyt
pazdziernikowego salda obrotéw biezacych, ktéry bardzo sie poprawit (z -12,0 mid koron
miesigc wczesniej do -3,7 mlid koron). Drugim czynnikiem mogta by¢ wypowiedZ prezesa
CNB Jiri Rusnoka, ktéry powiedziat, ze w przysztym roku oczekuje stép ,blizej 4% niz 3%" i
jeszcze jedna podwyzka o 50pb moze by¢ potrzebna w grudniu (posiedzenie CNB
wyznaczono na 22/12). Obecnie gtéwna stopa procentowa CNB wynosi 2,75%. Kurs
USDRUB byt stabilny w okolicy 73,50.

Na rynku stopy procentowej w Polsce krzywa obligacyjna podeszta w gére, najwiecej
na srodkowym odcinku krzywej (5L ok +10pb do 3,29%), a mniej na 2L oraz 10L
(odpowiednio +3pb oraz 5pb). Krzywa IRS przesuneta sie w gére réwnolegle o 5pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 46185 CZKPLN 0.1816
USDPLN 4.1000 HUFPLN* 1.2507
EURUSD 1.1268 RUBPLN 0.0555
CHFPLN 4.4399 NOKPLN 0.4504
GBPPLN 5.4299 DKKPLN 0.6207
USDCNY 6.3637 SEKPLN 0.4490
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14/12/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6219 4.6453 4.6398 4.6231 4.6436
USDPLN  4.0874 41194 41141 4.1027 4.1088
EURUSD  1.1263 1.1325 1.1276 1.1266 -
Rynek stopy procentowej 14/12/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 2.83 2
DS0726 (5L) 3.35 14
DS0432 (10L) 3.20 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 3.07 2 0.44 2 -0.51 1
2L 3.23 6 0.85 2 -0.36 1
3L 3.22 6 1.11 1 -0.25 1
4L 3.19 6 1.24 2 -0.18 1
5L 3.17 7 1.31 3 -0.13 1
8L 3.10 6 1.45 3 0.00 2
10L 3.09 6 1.51 2 0.09 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.41 -7
TN 1.54 -1
SW 1.78 0
2W 1.80 0
™ 1.93 -1
3M 232 1
oM 2.60 0
1Y 2.79 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 2.80 0
3x6 3.17 3
6x9 3.34 4
912 3.31 5
3x9 3.37 2
6x12 347 5

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 51 0 356 -3
Francja 9 0 35 0
Wegry 53 0 487 15
Hiszpania 35 0 70 0
Wiochy 51 1 129 -1
Portugalia 23 0 63 -2
Irlandia 11 0 43 2
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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Kurs ztotego
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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 1.2 1.1 -0.2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 2.5 2.4 2.1
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych X min € -1204.0 -1274.0 -1791.0 -1339.0
14:00 PL Bilans handlowy X min € 112.0 -471.0 -822.0 -111.0
14:00 PL Eksport X min € 25526.0 25632.0 24982.0 24537.0
14:00 PL Import X min € 25351.0 26103.0 25804.0 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 majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. 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 by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkg
wymienionq w tej publikadji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakdje 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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