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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzien z amerykanska inflacja

Dzi$ odczyt inflacji CPl z USA za listopad, rusza posiedzenie Sejmu
Wzrost inflacji w Czechach powyzej oczekiwan pobudzit rentownosci w regionie CEE
Ztoty stabilny, krajowe rentownosci wyzej

Dzisiaj brak istotnych danych z kraju. Z zagranicy rano poznali$my finalny odczyt niemieckiej inflacji
HICP za listopad, ktéra jednak nie zaskoczyta wzgledem wstepnego odczytu (pierwsze od czerwca
cofniecie sie inflacji w ujeciu r/r, do 11,3% z 11,6%). W dalszej czesci dnia opublikowany zostanie
indeks ZEW z Niemiec i strefy euro, a potem wraz z rozpoczeciem handlu w USA listopadowy odczyt
inflacji CPI, ktérej wahania w ostatnich miesigcach byty jednym z kluczowych wyznacznikéw trendu
na rynkach dtugu. Inflacja CPI w USA obniza sie od potowy roku i takie s3 tez oczekiwania wobec
dzisiejszego odczytu. Wazniejsze dla rynkdw moze sie okaza¢ czy po raz drugi spadnie w ujeciu r/r
inflacja bazowa. Réwniez dzi$é Rada ds. Ogélnych UE ma w planie coroczny przeglad nt.
praworzadnosci, w tym przyjrzy sie sytuacji w Polsce. W kraju rusza posiedzenie Sejmu, na ktérym
ma by¢ m.in. gtosowany wniosek o wotum nieufnosci wobec ministra sprawiedliwosci Zbigniewa
Ziobry (wg planu gtosowanie 0 21:45).

Komisja Europejska podpisata uzgodnienia operacyjne dla polskiego KPO. Okreslaja one dowody
potrzebne do wykazania, ze osiagnieto rézne etapy i cele posrednie oraz w jaki sposéb bedzie
wygladata wspétpraca z kazdym panstwem cztonkowskim w celu monitorowania realizacji kazdego
KPO. To kolejny krok na drodze do wyptaty srodkéw z Funduszu Odbudowy, od strony formalnej
niezbedny do ztozenia wniosku o ptatnos¢, ale konieczne jest spetnienie warunkoéw w celu uzyskania
srodkow przez Polske. Wg Ministerstwa Funduszy i Polityki Regionalnej do spetnienia warunkéw do
ubiegania sie o pierwsza wyptate rzedu 4 mld € pozostaje tylko tzw. ustawa wiatrakowa, przy czym
rzad na dzisiejszym posiedzeniu moze zaja¢ sie poprawka do tej ustawy a rozpoczynajace sie dzi$
posiedzenie Sejmu stwarza mozliwos¢ jej szybkiego przeprocedowania.

Cztonek RPP Cezary Kochalski powiedziat w telewizji Biznes 24, Ze obecny poziom stép uznaje za
adekwatny, Rada dostrzega sygnaty, ze dokonane juz podwyzki stop zaczynaja zbijac¢ inflacje. Jego
zdaniem obnizki stop s3 juz ,na horyzoncie”, ale z uwagi na wysoka biezaca inflacje powinien to by¢
temat drugorzedny.

Urzad Komunikacji Elektronicznej na 20 grudnia zapowiedziat rozpoczecie procesu konsultacji
dokumentacji aukcyjnej jednego z pasm sieci 5G. Finalizacja tego procesu w postaci aukcji moze byc
dodatkowym zrédtem dochodéw budzetowych panstwa.

EURUSD fluktuowat w strefie 1,05 - 1,06 ostatecznie koriczac dzien blizej jej dolnego putapu.
Nastroje pogorszyty sie po doniesieniach, ze w Chinach rosnie liczba zakazert COVID-19.

EURPLN w dalszym ciaggu konsoliduje sie w strefie 4,68 - 4,70. Taka sytuacja moze sie utrzymac co
najmniej do jutrzejszej konferencji szefa Fed Jarome'a Powella. Po drodze jeszcze potencjalnie
wazne wydarzenia polityczne (w kraju wotum nieufnosci dla ministra sprawiedliwosci, sygnaty
zblizenia stanowisk Polski i KE ws. wyptaty funduszy do realizacji KPO).

Inne waluty CEE: EURCZK wzrost z 24,29 do okoto 24,37. Czeska korona ostabta po wyzszym od
oczekiwan odczycie inflacji. Pomimo znacznego wzrostu gtéwnego indeksu, inflacja bazowa spadta
z 14% r/r do 13,8% r/r. Zdaniem CNB jest to skutek stopniowego stabnigcia presji ze strony
zagranicznych cen producentéw oraz popytu. Zgodnie z prognozami banku centralnego w kolejnych
miesigcach inflacja w Czechach moze jeszcze rosng¢ zanim osiggnie szczyt w | kw. 2023 r. Bez
administracyjnych $rodkéw obnizania cen gtdéwny wskaznik CPI bytby wyzszy o 3,6 pkt. proc.
EURHUF z okolic 416 spadt do 415, ale w trakcie dnia probowat testowac okolice 420. Duza
zmiennos¢ forinta to skutek spekulacji rynku odnosnie finatu batalii o fundusze unijne, zaréwno z
planu odbudowy jak i perspektywy budzetowej.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci odreagowata w gore o okoto 10 pb (w mniejszym
stopniu ruszyt sie $rodek krzywej). Wzrosty réwniez oczekiwania na rynku FRA na dtuzszych
terminach. Pretekstem do odreagowania byt wyzszy od oczekiwan odczyt inflacji w Czechach. Rosty
rowniez rentownosci w USA, po tym jak pigtkowy odczyt nastrojow konsumentéw Uniwersytetu
Michigan okazat sie wyzszy od oczekiwan.

Zachecamy do lektury raportu MAKROskop_,Perspektywy 2023: Powrét ze szczytdw”, w ktérym
omawiamy kluczowe kwestie gospodarcze i rynkowe dotyczace przysztego roku i przedstawiamy
nowe prognozy.
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Inflacja w krajach regionu CE3 (% r/r).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6862 CZKPLN 0.1924
USDPLN 4.4392 HUFPLN* 11174
EURUSD 1.0557 RUBPLN 0.0705
CHFPLN 475170 NOKPLN 0.4450
GBPPLN 5.4631 DKKPLN 0.6294
USDCNY 6.9776 SEKPLN 0.4305
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 12.12.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46822 46983 46853  4.6908 46912
USDPLN  4.4319 4.4639 4.4563 4.4477 4.4424
EURUSD  1.0507  1.0579  1.0514  1.0543 -
Rynek stopy procentowej 12.12.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.92 13
DS0727 (5L) 6.65 4
DS0432 (10L) 6.60 12
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana . Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.29 7 514 2 2.81 4
2L 6.75 10 4.67 3 2.92 5
3L 6.21 12 4.21 3 2.85 9
4L 5.85 11 3.97 3 2.77 7
5L 5.67 11 3.83 2 2.70 4
8L 5.50 10 3.62 3 2.62 2
10L 551 9 3.58 2 2.62 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.56 -7
T/N 6.68 -1
SW 6.87 -1
2W 6.90 1
™ 6.98 -1
3M 714 -2
6M 7.27 -3
Y 7.40 -3
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.3 -3
3x6 7.7 0
6x9 7.1 3
9x12 6.85 2
3x9 7.28 0
6x12 7.24 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 117 0 466 11
Francja 15 0 47 1
Wegry 202 -2 744 10
Hiszpania 53 0 103 1
Wtochy 53 0 189 1
Portugalia 38 0 94 1
Irlandia 19 1 47 1
Niemcy 15 1 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PONIEDZIALEK (12 grudnia)
09:00 cz Inflacja X % rfr 15.7 16.2 15.1
WTOREK (13 grudnia)
08:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0.0 0.0 1.1
11:00 DE ZEW XII pkt -56.0 - -64.5
14:30 us Inflacja Xl % m/m 0.3 - 0.4
SRODA (14 grudnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m -1.5 - 0.9
14:00 PL Saldo obrotow biezacych X mln € -796 -1578 - -1561
14:00 PL Bilans handlowy X mln € -2316 -2599 - -2054
14:00 PL Eksport X mln € 28072 28264 - 28498
14:00 PL Import X mln € 30392 30863 - 30552
20:00 us Decyzja FOMC 4.50 - 4.00
CZWARTEK (15 grudnia)
10:00 PL Inflacja XI % r/r 17.4 17.4 - 17.9
14:15 EZ Decyzja EBC % 2.50 - 2.00
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 230 - 230
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0.1 - 1.3
15:15 us Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 0.1 - -0.1
B
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 46.2 - 46.2
09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 46.3 - 46.1
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 47.1 - 47.1
10:00 EZ PMI ustugi XIl pkt 48.5 - 48.5
11:00 EZ HICP XI % r/r 10.0 - 10.6
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rfr 11.3 11.2 - 11.0

Zrédto: 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 publikacji 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, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow 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 spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionq 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 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.pl
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