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RPP niechetna wiekszym podwyzkom

Dzi$ dane z rynku nieruchomosci w USA Struktura wzrostu r/r eksportu towaréw z
Wyniki gtosowan RPP z wrzesnia i pazdziernika — maty opor wobec wolniejszego zacie$niania Polski

Eksport polskich towaréw do strefy euro rost wyraznie wolniej we wrzesniu 70 - swiat bez UE

Ztoty stabilny przy 4,70, rentownosci w kraju i na rynkach bazowych nieco wyzej UE bez strefy euro

mmmm strefa euro ez Niemiec
50 - = Niemcy
—— Eksport

Dzisiaj dane z rynku nieruchomosci w USA. Opublikowana dzi$ rano inflacja CPl w Japonii
pokazata najwyzszy poziom od 40 lat, 3,7% r/r (oczekiwano 3,6%, poprzedni odczyt 3,0%) przy
Banku Japonii podtrzymujacym retoryke o przejsciowym charakterze inflacji. W UE dzi$ Rada do
Spraw Ogélnych dyskutuje nad naruszaniem wartosci unijnych przez Wegry — wydarzenie moze
pokazac czy doszto do ocieplenia stosunkéw.

Inflacja HICP w strefie euro zostata nieco zrewidowana w doét wobec wstepnego odczytu, ale i
tak wskazywata na szeroka presje na wzrost cen. Z kolei dane z rynku nieruchomosci w USA
byty lepsze od oczekiwan, gtownie ze wzgledu na mocna dodatnig korekte danych hsitorycznych.
Wyniki gtosowania na wrzesniowym posiedzeniu RPP pokazaty, ze podwyzce o 25 pb
sprzeciwit sie tylko Ludwik Kotecki. On oraz Przemystaw Litwiniuk poparli wniosek o podwyzke o
50 punktéw bazowych. Kotecki gtosowat réwniez przeciwko uchwale w sprawie zatozen polityki
pienieznej na 2023 r. Natomiast wedtug pazdziernikowych wynikéw J. Tyrowicz, L. Kotecki i P.
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Gabriela Mastowska z RPP powiedziata, ze decyzja o pozostawieniu stop bez zmian jest Zrédto: GUS, Santander

uzasadniona i ze mogg one pozosta¢ na obecym poziomie przez wiele miesiecy. Jej zdaniem
dalsze podwyzki s mozliwe, cho¢ mato prawdopodobne i miatyby miejsce, gdyby wzrost PKB
pozostat wysoki, a inflacja dalej rosta w przysztym roku.

Wg GUS bilans handlu towarowego Polski wyniost we wrzesniu -2 mld €, czylio 1,7 mld €
mniej niz rok wczesniej. Eksport wzrost 0 17,9% r/r (wobec 23,9% r/r w sierpniu), w tym eksport
do strefy euro 0 14,9% r/r (najwolniej od prawie roku) a eksport do krajow rozwinietych spoza UE
0 27,4% r/r. Kolejny miesigc stosunkowo duzy wktad do wzrostu eksportu wniosta wysytka do
Ukrainy (1,6 pkt. proc., wiecej dotozyty tylko Czechy i Niemcy) oraz do USA (1,1 pkt. proc.).
Spadek eksportu do Rosji wyniést ok. 50% r/r. Import wzrést o 24,6% r/r (poprzednio 27,0% r/r),
w tym import ze strefy euro 0 12,6% r/r a z krajow rozwijajacych sie o 44,5% r/r. Dynamicznie
rost import z USA (ok. 122,6% r/r), Korei Ptd. (48% r/r) i Chin (35,8% r/r) a warto$¢ dostaw z Rosji
spadta o0 42,3% r/r. Z danych widac, ze stabnaca koniunktura w strefie euro juz przektada sie na
wyniki polskiego eksportu.

EURUSD oscylowat w przedziale 1,03 - 1,04. Cztonkowie Fed zaliczani do gotebi (Charles Evans,
Neel Kashkari) podkreslali, ze nawet przejscie przez bank centralny do tagodniejszego trybu
polityki monetarnej nie oznacza zakonczenia cyklu podwyzek stop procentowych. Z kolei
jastrzebi James Bullard okreslit 5-5,25% jako minimalny poziom stopy, do ktérej nalezy dojs¢
zgodnie z tzw. reguta Taylora w obecnej sytuacji (jako gore przedziatu wskazat 7-7,5%).

EURPLN przez wiekszos¢ dnia oscylowat wokét 4,69, ostatecznie jednak konczac dzien powyzej
4,70. Ztotemu zaszkodzity spadki na warszawskiej gietdzie.

Inne waluty CEE: EURCZK wzrost z okolic 24,36 do 24,39. Rynki w Czechach byty zamkniete z
powodu $wieta. EURHUF oscylowat wokét poziomu 409. Wedtug nieoficjalnych doniesier KE jest
sktonna odblokowa¢ fundusze dla Wegier jednakze po spetnieniu przez rzad pakietu
Lpowaznych” warunkow.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci kolejny dzien z rzedu ponownie probowata
odreagowywac¢ w gére. Wzrost nastapit dzieki odreagowaniu na rynkach gtéwnych oraz Departament Analiz Ekonomicznych:
rosngcym oczekiwaniom na wyzsze stopy procentowe na dtuzszych terminach na rynku FRA - co
byto zgodne z wypowiedzig Gabrieli Mastowskiej z RPP, ze powroét do podwyzek w przysztym al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
roku nie jest catkowicie wykluczony. email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691393 119
Jarostaw Kosaty 887 842 480
Marcin Luzinski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 5.15
EURPLN 47049 CZKPIN 0.1925 500 4 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 4.5324 HUFPLN* 1.1319
EURUSD 1.0379 RUBPLN 0.0749 485 -
CHFPLN 47575 NOKPLN 0.4481 470 -
GBPPLN 5.3945 DKKPLN 0.6322
USDCNY 71212 SEKPLN 0.4277 4.55
*za T00HUF 440 -
Poprzednia sesja na rynku FX 17.11.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing 425 4
EURPLN 46849 47170 46935 47048 47039 410 -
USDPLN 4.5062 45728 4.5220 45517 4.5387
EURUSD 10303 10406 10379 10337 - 3.95 1
380 . \— T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowe;] 17.11.2022 g g 8§ § & = E :‘f £ £ % B 2 =2
Obligacje na rynku miedzybankowym = s T & - R S - -
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 7.31 18 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (5L) 7.42 15
DS0432 (10L) 719 16
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.64 14 512 4 2.71 4 400 -
2L 7.37 21 4.75 10 2.87 5
3L 6.96 25 434 9 281 4 3.00 A
4L 6.67 28 410 8 276 5 200 1
5L 6.52 30 3.96 9 2.73 5
8L 639 37 376 10 273 5 100 1 —2L —5L 10L
10L 6.40 30 3.73 9 2.77 7 0.00 . . . . . . . . . . . . .
Stawki WIBOR = s ¥ &8 - 0« & @ ] T 2 -
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.47 - 3-miesieczne stawki rynku pienigznego
T/N 6.76 9 9.00
SW 6.89 0 8.00 |
il 652 2 © S VAR n TS
™ 6.93 6 0T '
3M 7.39 -1
6M 759 B 6.00 1
Y 7.71 -1 5.00
4.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 3.00 -
Termin % Zmiana 200 1
(pb)
x4 7.38 5 1.00 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
3x6 7.48 13
6x9 7.53 16 Oooggggggg%§§§§22
9x12 732 18 g T g ¥ & 2 8 © g v o T ¥
3x9 7.61 13
6x12 7.62 17
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 -
CDS 5Y USD Spread 1007 w0 | —PL —C —F& T —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 700
Polska 132 -5 503 13
- 600 -
Francja 15 0 48 -1
Wegry 227 3 666 16 500 -
Hiszpania 58 0 103 0 400
Wtochy 55 -3 193 -2
Portugalia 3 0 98 0 300 w
Irlandia 20 0 50 -3
Niemcy 15 -3 - - 200 9
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia g g g g f ;% % % g g ~§ § % f
=5 TR TS 2R e g ¥ o= =

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 % rfr 10.7 = 10.6 9.9

14:30 uUs Rozpoczete budowy domow X % m/m -2.0 = -4.2 -1.3
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 wynikéw
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 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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