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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja bazowa dalej w gore

Dzi$ inflacja bazowa w pazdzierniku, dane z USA

Umiarkowane spowolnienie PKB w Il kw., inflacja potwierdzona na 17,9% r/r

Dane o PKB w strefie euro zgodne z oczekiwaniami, inflacja PPl w USA ponizej prognoz
Przejsciowe ostabienie ztotego obawami o eskalacje wojny, polskie rentownosci jeszcze nizej

Dzisiaj krajowe dane o inflacji bazowej w pazdzierniku (szacujemy wzrost do 11,1% r/r z 10,7%
r/r) oraz dane z USA o sprzedazy detalicznej i produkgji przemystowej. Inflacja CPl w Wielkiej
Brytanii za pazdziernik, opublikowana dzi$ rano, urosta bardziej niz oczekiwano (do 11,1%r/r z
10,1%, konsensus 10,7%).

Wzrost PKB w strefie euro zwolnit w Il kw. do 2,1% r/ri0,2% kw/kw z 4,3% r/r i 0,8% kw/kw w
Il kw. Dane byty zgodne z prognozami i spodziewane jest dalsze pogorszenie aktywnosci
gospodarczej w unii walutowej. Z kolei niemiecki indeks ZEW zaskoczyt w gore i byt najwyzszy
od czerwca, gtdwnie ze wzgledu na obnizenie wskaznika oczekiwan inflacyjnych. Dane o inflacji
PPI w USA okazaty sie nizsze od oczekiwan i sugeruja stabniecie presji na wzrost cen.

RPP przedstawita swojg ocene ustawy budzetowej na 2023 r. Zdaniem cztonkéw Rady wzrost
w 2023 r. moze obnizy¢ sie mocniej niz zatozyt rzad (w budzecie zatozono 1,7%, ostatnia
prognoza NBP pokazata 0,7%), z kolei inflacja bedzie wyzsza. Wg szacunkéw NBP deficyt
finanséw publicznych wyniesie 3-4% PKB w 2022 r., a w 2023 r. bedzie wyzszy, przy czym za
realistyczng uznano rzadowa prognoze 4,5% PKB. Rada zaznaczyta jednak, ze po skorygowaniu
o czynniki cykliczne i jednorazowe deficyt w przysztym roku bedzie zblizony do tegorocznego co
oznacza neutralne nastawienie polityki fiskalnej a nie dalsze jej luzowanie. Koszt obstugi dtugu
publicznego jest szacowany na 2,4% PKB w 2023 r.

Wstepne dane o PKB w IIl kw. 2022 r. pokazaty wzrost o 3,5% r/r, zgodnie z nasza prognoz3 i
nieznacznie powyzej konsensusu (3,4% r/r) wobec 5,8% r/r w Il kw. Obawiamy sie jednak, ze w
przysztym roku wzrost bedzie bliski zera. Pazdziernikowa inflacja CPI zostata potwierdzona na
poziomie 17,9% r/r, rosnac z 17,2% r/r gtdwnie przez dalsze wzrosty cen zywnosci i inflacji
bazowej. Wg nas dynamika CPI zatrzyma sie na miesigc przy 17,9% r/r i zakonczy rok nieco
powyzej 18% r/r. Wiecej napisalismy w Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD zakonczyt dzieh na poziomach zblizonych do pozioméw otwarcia tj. 1,03. W trakcie
dnia po duzo lepszym od oczekiwan wskazniku zaufania niemieckich analitykow ZEW, kurs
probowat atakowac 1,05. Jednak z kolei lepsze dane przemystowe z obszaru Nowego Jorku
pomogty dolarowi odrobi¢ catg dzienna strate wobec euro.

EURPLN fluktuowat w szerokim pasmie wokét poziomu 4,71. W trakcie dnia kurs testowat
zaréwno okolice 4,68 oraz 4,74. Duze wahania kursu to efekt spadajacych oczekiwan na wzrost
stép na rynku FRA, ktére czynig ztotego bardziej podatnym na wahania nastrojéow na rynkach
globalnych, a takze informacji, ze na terytorium Polski przy granicy z Ukraing spadta,
prawdopodobnie zabtakana, rakieta. Dzi§ rano kurs jest nadal przy 4,72, cho¢ w nocy
rozchodzenie sie tej ostatniej informacji wywotato, na fali obaw o eskalacje konfliktu,
krotkotrwaty ruch do 4,78.

Inne waluty CEE: EURHUF z okolic 407 wzrést w okolice 410. Forintowi szkodzit staby odczyt
PKB za Il kw., ktéry zwieksza ryzyko technicznej recesji w IV kw. oraz emisja obligacji
denominowanych w euro - pierwsza od czerwca (rodzaca watpliwosci czy dojdzie do
porozumienia z KE w kwestii funduszy europejskich, ktore wg strony wegierskiej jest juz blisko).
EURCZK z okolic 24,30 wzrdst w okolice 24,34. Korona czeska tracita na wartosci po odrzuceniu
przez parlament prezydenckich poprawek podatkowych do nowelizacji tegorocznego budzetu.
Skutkiem tego ostatecznie doszto do podniesienia deficytu budzetowego w 2022 roku o 1/3.
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci kontynuowata spadki, szczeg6lnie w Srodkowej i w
dtuzszej czesci krzywej. Na dalszych terminach spadaty rowniez oczekiwania na rynku FRA.
Spadki na krajowym rynku byty indukowane przez nizszy od oczekiwan odczyt inflacji
producentéw w USA, ktéry wspart rynkowe oczekiwania stopniowego stabniecia globalnej presji
inflacyjnej.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.7155 CZKPLN 0.1936
USDPLN 4.5409 HUFPLN* 1.1606
EURUSD 1.0384 RUBPLN 0.0752
CHFPLN 4.8066 NOKPLN 0.4545
GBPPLN 5.3820 DKKPLN 0.6337
USDCNY 7.0824 SEKPLN 0.4342
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 15.11.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6832 4.7110 4.7081 4.6862 4.6985
USDPLN  4.4798 4.5594 4.5569 45184 4.5143
EURUSD  1.0326 1.0480 1.0330 1.0370 -
Rynek stopy procentowej 15.11.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 7.05 -17
DS0727 (5L) 7.22 -30
DS0432 (10L) 6.99 -30
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.38 -9 5.08 -2 2.68 -5
2L 7.05 =27 4.65 -9 2.83 -10
3L 6.64 -30 4.26 -12 2.77 -10
4L 6.34 -30 4.04 -12 2.72 -11
5L 6.17 -31 3.92 -11 2.70 -11
8L 6.03 -31 3.76 -10 2.77 -6
10L 6.03 -30 3.74 -11 2.76 -12
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.55 -15
TN 6.76 0
SW 6.89 0
2W 6.94 1
™ 7.02 0
3M 7.42 0
6M 7.62 -2
Y 7.73 -2
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.24 2
3x6 7.22 -4
6x9 7.7 -9
9x12 6.93 =17
3x9 7.39 -4
6x12 7.29 -9

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 132 0 489 -24
Francja 15 0 49 -2
Wegry 223 -5 815 1
Hiszpania 58 0 103 -3
Wtochy 58 0 195 -8
Portugalia 43 0 98 -3
Irlandia 20 0 53 1
Niemcy 18 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJIA OSTATN’I'A
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
CZWARTEK (10 listopada)

09:00 (@74 Inflacja X % r/r 17.9 - 15.1 18.0

14:30 us Inflacja X % m/m 0.6 - 0.4 0.4

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 05.11.2022 tys. 220 = 225 218
PIATEK (11 listopada)

PL Swieto
08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 1.1 = = 2.2
16:00 us Indeks Michigan XI pket 59.5 = = 59.9
PONIEDZIALEK (14 listopada)

11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % m/m 0.3 = 0.9 2.0

14:00 PL Saldo obrotow biezacych 1X mln € -2929 -2915 -1561 -3967

14:00 PL Bilans handlowy IX mln € -1921 -2135 -2054 -2927

14:00 PL Eksport 1IX mln € 27746 27422 28498 25358

14:00 PL Import IX mln € 29667 29557 30552 28285

WTOREK (15 listopada)

09:00 HU PKB 111 kw. % rfr = = 3.5 6.5

10:00 PL Inflacja X % r/r 17.9 17.9 17.9 17.2

10:00 PL PKB 11 kw. % r/r 3.4 3.5 3.5 5.8

11:00 EZ PKB SA 111 kw. % rfr = = 2.1 4.3

11:00 DE ZEW XI pkt = = -64.5 -72.2
SRODA (16 listopada)

14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r 11.2 11.1 - 10.7

14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0.9 - - 0.0

15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m 0.0 - - 0.4

CZWARTEK (17 listopada)

11:00 EZ HICP X % r/r 9.9 - - 10.7

14:30 Us Rozpoczete budowy domow X % m/m -1.0 - - -8.1
PIATEK (18 listopada)

16:00 us Sprzedaz doméw X % m/m -7.0 - - -1.5

Zrodto: 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 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 wynikow
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 towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq 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 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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