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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Pora na ruch Fed

Dzi$ dane o polskim bilansie ptatniczym, produkcja w strefie euro, decyzja FOMC
Amerykanska inflacja CPI spadta w listopadzie mocniej niz oczekiwano
Ztoty stabilny, krajowe rentownosci nizej

Dzisiaj zestaw pazdziernikowych danych z kraju i strefy euro. Poznamy odczyty rachunku biezacego
(spodziewamy sie wyraznie wigkszego deficytu niz konsensus), w tym danych o eksporcie i
imporcie. Z zagranicy jeszcze przed potudniem opublikowana zostanie produkcja przemystowa a
wieczorem gtdéwne wydarzenie dnia: posiedzenie Fed i konferencja szefa tego banku centralnego
Jerome'a Powella okraszone nowymi prognozami i nowa odstong tzw. wykresu kropkowego
wyrazajgcego pozadany przez cztonkéw FOMC poziom stop w kolejnych latach. Oczekujemy, ze
podstawowa stopa procentowa zostanie podniesiona o 50 pb, a Fed, zasygnalizuje wole kontynuacji
podwyzek stép ale juz w wolniejszym tempie niz +75 pb stosowane na poprzednich posiedzeniach,
ze wzgledu na oznaki stopniowego stabniecia presji inflacyjnej. Powell zapewne podkresli jednak, ze
walka z inflacjg jeszcze sie nie zakonczyta.

Sejm odrzucit wczoraj wniosek o wotum nieufnosci dla ministra sprawiedliwosci. Jednocze$nie
pojawit projekt nowej ustawy o Sadzie Najwyzszym najwyrazniej zgodny z tym czego wymaga
Komisja Europejska do uznania, ze Polska spetnita wymogi zwigzane z uruchomieniem ptatnosci na
rzecz KPO. Przyjecie tej ustawy przez parlament i podpis prezydenta beda duzym krokiem w
kierunku odblokowania Polsce srodkéw z unijnego funduszu odbudowy.

Amerykanska inflacja CPI spadta w listopadzie do 7,1% r/r wobec oczekiwan na poziomie 7,3%
oraz 7,7% poprzednio w pazdzierniku. Inflacja bazowa spadta do 6%, wobec oczekiwan na poziomie
6,1% oraz 6,3% r/r miesiac wczesniej. Gtéwna przyczyng dalszego cofania sie inflacji byt spadek cen
surowcow energetycznych (-1,6% m/m wobec +1,8% m/m miesigc wczesniej), ktory przetozyt sie
réwniez na inne komponenty w tym ceny paliw, transportu, koszty utrzymania. Ceny ustug z
wytaczeniem energii wzrosty o 6,8% r/r znacznie bardziej niz inflacja bazowa (6%), co byto
najwyzszym wskaznikiem od czerwca 1982 roku. Naszym zdaniem wskazuje to, ze Fed bedzie
musiat dalej zacie$niac polityke monetarng w celu schtodzenia konsumpcji.

Niemiecki indeks nastrojéow analitykow ekonomicznych ZEW, wzrést w grudniu do -23,3 wobec
oczekiwan na poziomie -26,4 pkt oraz -36,7 pkt poprzednio. Indeks ZEW dla strefy euro odbit do
-23,6 pkt wobec -38,7 pkt poprzednio. Mierzone w ramach tego badania oczekiwania
krotkoterminowych stép procentowych obnizyty sie do najnizszego poziomu od marca br. podczas
gdy oczekiwania dtugoterminowych stop lekko wzrosty wzgledem odczytu w listopadzie.

EURUSD z okolic blizszych 1,05 wybit sie powyzej poziomu 1,06. Nizszy od oczekiwan odczyt inflacji
w USA wptynat na spadek oczekiwan na wzrost stop w USA, ktére wyraznie odeszty w dét od okolic
5%, blisko ktérych oscylowaty w ostatnich tygodniach.

EURPLN w dalszym ciggu pozostawat w strefie 4,68 - 4,70, aczkolwiek po stabszych danych
inflacyjnych z USA przesunat sie w blizej nizszych pozioméw. Do wyraZzniejszego umocnienia
ztotego potrzeba nie tylko jeszcze stabszego dolara ale rowniez pozytywnych sygnatow w kwestii
perspektyw odblokowania polskiego KPO przez KE.

Inne waluty CEE: EURHUF z okolic 415 spadt ponizej 411. Forintowi pomogta informacja o
wycofaniu sprzeciwu przez Wegry dla jednolitego minimalnego podatku korporacyjnego oraz
pomocy dla Ukrainy co rynek odczytat jako element mozliwego porozumienia z KE w kwestii KPO i
funduszy unijnych. EURCZK z okolic 24,31 powrdcit ponizej poziomu 24,30. Oldfich Dédek z CNB
stwierdzit, ze recesja w Czechach jest pewna i jedynym pytaniem pozostaje tylko jak bedzie gteboka.
Jest jednak zbyt wczesnie, aby méwic o obnizkach stop. Jego zdaniem inflacja jest juz bliska swojego
szczytu, ale warunkiem dla braku zmian stép na kolejnym lutowym posiedzeniu jest stopniowy
spadek inflacji bazowej.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci obnizyta sie $rednio o okoto 11 pb. Sygnat do umocnienia
dtugu przyszedt z zagranicy. Nizszy odczyt inflacji CPl z USA, odwrdcit proby odreagowywania
krajowych rentownosci w gore po tym jak ostatnie odczyty inflacyjne z Wegier i Czech zaskoczyty w
listopadzie ponownymi wzrostami.
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Inflacja CPl w USA (% r/r).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6978 CZKPLN 0.1924
USDPLN 4.4232 HUFPLN* 1.1352
EURUSD 1.0623 RUBPLN 0.0699
CHFPLN 4.7540 NOKPLN 0.4510
GBPPLN 5.4597 DKKPLN 0.6294
USDCNY 6.9540 SEKPLN 0.4315
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 13.12.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6823 4.7003 4.6877 4.6849 4.6945
USDPLN  4.3936 4.4592 4.4439 4.4067 4.4527
EURUSD  1.0526  1.0673  1.0550 1.0627 -
Rynek stopy procentowej 13.12.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 6.78 -14
DS0727 (5L) 6.56 -9
DS0432 (10L) 6.49 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana . Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.18 -11 5.03 -11 2.77 -3
2L 6.66 -9 4.52 -15 2.88 -4
3L 6.12 -9 4.08 -13 2.79 -6
4L 579 -7 3.83 -14 2.72 -5
5L 5.61 -6 3.70 -13 2.68 -1
8L 5.44 -6 3.52 -10 2.62 0
10L 5.46 -6 3.47 -10 2.63 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.55 -1
T/N 6.63 -5
SW 6.86 -1
2W 6.89 -1
™ 6.99 1
3M 7.10 -4
6M 7.24 -3
Y 7.38 -2
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.10 -3
3x6 7.2 -5
6x9 7.2 1
9x12 6.81 -4
3x9 7.22 -7
6x12 7.7 -7

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 117 0 458 -8
Francja 15 0 49 2
Wegry 202 0 674 -70
Hiszpania 53 0 102 -1
Wtochy 53 0 188 -1
Portugalia 38 0 93 -1
Irlandia 19 0 48 1
Niemcy 15 0 - -

*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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Kurs ztotego
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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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 -61.4 -64.5
14:30 us Inflacja Xl % m/m 0.3 0.1 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 wytqcznie 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 towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg 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 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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