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Codziennik

Inflacja bazowa z nowym rekordem

Dzi$ inflacja HICP w strefie euro, ogtoszenie pakietu fiskalnego w WLk. Brytanii Inflacja bazowa, % r/r

Dwaj cztonkowie RPP sygnalizuja odkotwiczenie oczekiwan inflacyjnych

Inflacja bazowa pobita kolejny rekord, ceny nieruchomosci nieznacznie przysépieszyty ig ]~ 15% $rednia obcieta

Ztoty spokojny, niewielkie odreagowanie krajowych rentownosci w gore 18 -

17 4 po wyt. cen

Dzisiaj dane o inflacji HICP w strefie euro (i krajach Unii Europejskiej) oraz dane o rynku nieruchomosci ig | administrowanych
w USA. W WIk. Brytanii ogtoszenie nowego pakietu fiskalnego — tym razem ztozonego z podwyzek 14 - po wyt. cen najbardziej
podatkoéw i cie¢ budzetowych, zeby lepiej zestroi¢ polityke fiskalng ze staraniami banku centralnego w ig 1 zmiennych
celu opanowania inflacji (poprzedni zaproponowany pakiet miat wprowadzi¢ znaczne poluzowanie 11 po wylgc_z_eniu cen
fiskalne, ale jego ogtoszenie doprowadzito do duzej przeceny funta i brytyjskich obligacji a ostatecznie 18 | zywnosci i energil
do wymiany rzadu). 8
Cztonek RPP Ludwik Kotecki powiedziat, ze wcigz widzi miejsce na podwyzki stép procentowych, g
inflacja jest najwiekszym problemem polskiej gospodarki, a projekcja NBP zbyt optymistycznie zaktada i
obnizenie tempa wzrostu cen. Zdaniem Koteckiego, oczekiwania inflacyjne konsumentéw ulegty 3
odkotwiczeniu i wynoszg obecnie nawet 20-40%. Na niepokojgce zachowanie oczekiwan inflacyjnych i j
zwrdcit tez tez wczoraj uwage Henryk Wnorowski, ale dodat, ze RPP koncentruje sie teraz na 0 e
spowolnieniu gospodarczym. Z kolei zdaniem Cezarego Kochalskiego obecny poziom stép jest Z2RRAQIIJIIINRNNN
adekwatny, a inflacja zacznie obnizac sie w Il kw. 2023 r. =1 E ‘3‘ _é = § ‘3 _é = § ‘u>‘f _é = E
W pazdzierniku gtéwna miara inflacji bazowej, CPI bez zywnosci, paliw i energii, wzrosta do 11,0% r/r z Zrédto: NBP, Santander Bank Polska

10,7%, ustanawiajac kolejny rekordowy poziom. Wzrost byt nieznacznie mniejszy niz nasze szacunki i . h . KU bi o
konsensus (11,1%), ale zmiana o 1,0% m/m byta zgodna z oczekiwaniami. Wszystkie trzy alternatywne Ceny nieruchomosci na rynku pierwotnym, % r/r
miary inflacji bazowej osiagnety rekordowo wysokie poziomy: CPl bez cen administrowanych na 25 4

poziomie 18,7% r/r, CPI bez cen najbardziej zmiennych na poziomie 14,4% r/r oraz 15-procentowa

Warszawa

$rednia obcieta na poziomie 14,3% r/r, przy czym ich zmiany cen m/m znalazty sie w wysokim
przedziale 1,3-1,9%. Wzrost gtéwnej miary CPl o 1,0% m/m jest najwyzszy dla pazdziernika w 22-
letniej historii danych (podobnie jak w przypadku dwoch poprzednich publikacji) i sygnalizuje
kontynuacje silnego trendu inflacyjnego. Zaktadamy, ze inflacja bazowa moze nadal rosna¢ do ok. 15 |
11,6% r/r w grudniu tego roku, ale w 2023 r. powinny dominowa¢ spadki.

20 | 6 najwiekszych miast

e 10 $rednich miast

Dane NBP o cenach nieruchomosci w Il kw. 2022 r. wskazaty na lekkie przy$pieszenie dynamiki cen na

rynku pierwotnym: do 15,8% r/r z 15,6% r/r w Warszawie, do 18,5% r/r z 18,2% r/r w 6 najwiekszych 10
miastach poza Warszawa oraz do 20,4% r/r z 20,2% r/r w 10 $rednich miastach. Obnizeniu ulegta
jednak dynamika indeksow hedonicznych: do 11,1% r/r z 12,9% r/r w Warszawie, do 15,1% r/rz 16,1%
r/r w 6 najwiekszych miastach poza Warszawg oraz do 13,1% r/r z 16,4% r/r w 10 $rednich miastach.
Spadata réwniez dynamika wzrostéw cen na rynku wtérnym. Naszym zdaniem ostabienie rynku
kredytowego, obserwowane w ostatnich miesigcach, przetozy sie na redukcje dynamiki cen 0

10 0

nieruchomosci w najblizszych miesiacach, a ceny nieruchomosci beda obnizac sie w ujeciu realnym. P85 538338333R1848N
LN = N = N = N = N = N = N
EURUSD z okolic 1,035 przesunat sie blizej 1,04. Lepszy od oczekiwan odczyt sprzedazy detalicznej z fs fsEsgsgsgs g

54
Zrédto: NBP, Santander Bank Polska

USA za pazdziernik nie pomogt dolarowi. Notowania USD pozostaja pod dominujagcym wptywem
spadajacych oczekiwan na wzrost stop w USA, ktéry to proces rozpoczat sie najpierw po stabszym
odczycie pazdziernikowej inflacji CPI, a w ostatnich danich zostat dodatkowo wzmocniony przez spadek
cen PPI.

EURPLN z okolic 4,73 notowanych na poczatku sesji europejskiej powrocit w okolice 4,69. Ztotemu
pomogt spadek napiecia wokét incydentu rakietowego, uznanego za nieszczesliwy przypadek a nie
rosyjski atak na terytorium NATO, czego poczatkowo obawiaty sie rynki.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,35 wzrost w okolice 24,37. EURHUF fluktuowat wokot poziomu
409.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci wzrosta $rednio o okoto 6 pb. Pewne odreagowanie
nastapito rowniez w oczekiwaniach na wzrost stop na rynku FRA. Na rynkach gtéwnych rentownosci
kontynuowaty spadki. Pomimo mocnego odczytu sprzedazy detalicznej w USA, amerykanska krzywa Departament Analiz Ekonomicznych:
pogtebita proces inwersji po tym jak Esther George z Fed stwierdzita, ze w amerykanskiej gospodarce
ros$nie ryzyko zakotwiczenia sie inflacji z tytutu przegrzanego rynku pracy, co powoduje, ze bankowi al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
centralnemu moze by¢ trudniej zwalczy¢ inflacje bez wywotania recesji.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6925 CZKPLN 0.1925
USDPLN 4.5185 HUFPLN* 1.1606
EURUSD 1.0384 RUBPLN 0.0748
CHFPLN 4.7935 NOKPLN 0.4517
GBPPLN 5.3532 DKKPLN 0.6308
USDCNY 71272 SEKPLN 0.4315
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16.11.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6810 4.7258 4.7253 4.6864 4.6942
USDPLN  4.4980 4.5643 4.5597 4.5108 4.505
EURUSD  1.0364 1.0438 1.0372 1.0393 -
Rynek stopy procentowej 16.11.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 7.3 8
DS0727 (5L) 7.27 5
DS0432 (10L) 7.04 4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.50 12 5.08 0 2.66 -2
2L 7.6 11 4.65 0 2.82 -2
3L 6.71 8 4.25 -1 2.78 0
4L 6.39 5 4.02 -3 2.71 -1
5L 6.22 5 3.88 -5 2.68 -2
8L 6.08 5 3.66 -10 2.68 -9
10L 6.10 7 3.64 -10 2.70 -6
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.52 -3
TN 6.67 -9
SW 6.89 0
2W 6.94 0
™ 6.99 -3
3M 7.40 -2
6M 7.60 -2
Y 7.72 -1
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 733 9
3x6 7.35 13
6x9 737 20
9x12 7.15 22
3x9 7.48 9
6x12 7.46 17

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 137 5 503 13
Francja 15 0 48 -1
Wegry 223 0 666 16
Hiszpania 58 0 103 0
Wtochy 58 0 193 -2
Portugalia 43 0 98 0
Irlandia 20 0 50 -3
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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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 Xl pkt 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 obrotéw biezacych IX mln € -2929 -2915 -1561 -3967

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

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

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

WTOREK (15 listopada)

09:00 HU PKB 11 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 11 kw. % rfr = = 2.1 4.3

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

14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r 11.2 11.1 11.0 10.7

14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0.9 = 1.3 0.0

15:15 S Produkcja przemystowa SA X % m/m 0.0 = -0.1 0.4

CZWARTEK (17 listopada)

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

14:30 Us Rozpoczete budowy domoéow 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 wprowadzajq 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 towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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 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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