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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Uwaga rynkéw skierowana na inflacje w USA

Dzi$ inflacja CPl w USA

Czeska inflacja spadta w grudniu

Ztoty zyskat nieco na wartosci, proba EURUSD oderwania sie w gére od 1,075
Duze umocnienie obligacji niemieckich, krajowe rentownosci tez w dot

Dzisiaj poznamy grudniowe dane o inflacji CPl w USA, kluczowe dla oczekiwan rynku co do
dalszych dziatan Fed. Konsensus rynkowy zaktada dalszy wyrazny spadek dynamiki CPI, ale - co
nawet wazniejsze - zejscie inflacji bazowej ponizej 6%. W przypadku inflacji bazowej nie byto
dotychczas wyraznego wskazania na to, ze zawiazat sie juz trend spadkowy. W ewentualnym
odczycie istotnie ponizej 6% rynek mogtby zobaczy¢ wtasnie taki sygnat.

Na rozpoczetym wczoraj posiedzeniu Sejmu nie doszto do odrzucenia po pierwszym czytaniu
ustawy o Sadzie Najwyzszym (co w naszym odczuciu bytoby negatywnga informacja dla ztotego i
polskich aktywow). Nie przesadza to jednak o tym, ze caty proces legislacyjny przebiegnie
szybko i spokojnie, ani ze ostateczna wersja ustawy uzyska aprobate UE.

Inflacja w Czechach odchylita sie w dot od mediany prognoz rynkowych spadajac do 15,8% r/r z
16,2%. Miato na to wptyw znaczne wyhamowanie wzrostu cen paliw (dynamika CPl w kategorii
transport spadta do 9,2% r/r z 13,6%) i drugi z rzedu znaczacy spadek inflacji bazowej (do 13,3%
r/r z 13,8% w listopadzie i 14.6% w pazdzierniku), za to wysoko utrzymywat sie wzrost cen
zywnosci. Wg czeskiego banku centralnego w kolejnym, styczniowym odczycie inflacja urosnie z
uwagi na zmiany w dziataniach ostonowych rzadu przed wysokimi cenami energii, ale generalnie
kolejne miesigce powinny juz pokaza¢ trend w dot. CNB zaktada, ze powr6t do celu 2% r/r
dokona sie w | pot. 2024 r.

Cztonkini RPP Gabriela Mastowska napisata w felietonie dla Radia Maryja, ze cykl podwyzek
stép nie zostat formalnie zakonczony, ale dalszy wzrost stép wydaje sie mato prawdopodobny.
Jej zdaniem trudno obecnie powiedzie¢ kiedy moze rozpoczac sie cykl obnizek stop, istotnymi
wskazéwkami ku temu beda kolejne projekcje NBP.

EURUSD prébowat podchodzi¢ pod okolice 1,08 ale na koniec zszedt ponizej 1,075. Dzisiejszy
odczyt inflacji CPl z USA moze pobudzi¢ zmiennos¢ kursu.

EURPLN fluktuowat w strefie 4,67 - 4,70. Dzien zakonczyt w okolicach 4,68. Brak istotnych
danych krajowych powodowat, ze kurs nie miat impulsu do wybijania sie z trendu bocznego.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 23,96 wzrést do 24,01. Nizszy odczyt inflacji CPI z Czech
(15,8% r/r vs. konsensus na poziomie 16,4% oraz poprzedni odczyt 16,2%) obnizyt oczekiwania
rynku co do prawdopodobienstwa ewentualnego wzrostu stop procentowych CNB, co ostabito
korone. CNB podkreslit, ze grudniowa inflacja bytaby wyzsza o 3,5% gdyby nie rzadowe limity
cen energii, natomiast ceny zywnosci byty duzo wyzsze niz miesiagc wczesniej. CNB
zasygnalizowat jednak, ze w styczniu inflacja moze ponownie wzrosng¢ ze wzgledu na
wygasanie efektu limitdbw na ceny energetyczne. EURHUF ponownie bezskutecznie prébowat
atakowac poziom 400, koriczac dzien w okolicach poziomoéw otwarcia tj. poziomu 398.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci spadta srednio o okoto 9 pb. Poziom 6% okazat sie
istotnym technicznie centrum przyciggania dla krotszego i dtuzszego korca krzywej. Srodkowa
cze$¢ krzywej znajdowata sie wyraznie ponizej skrajnych koncow krzywej, co sygnalizuje, ze
rynek nie wycenia ,twardego ladowania” gospodarki w najblizszych latach.
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Zrédto: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6887 CZKPLN 0.1948
USDPLN 4.3591 HUFPLN* 1.1600
EURUSD 1.0761 RUBPLN 0.0642
CHFPLN 4.6668 NOKPLN 0.4352
GBPPLN 5.2869 DKKPLN 0.6302
USDCNY 6.7624 SEKPLN 0.4156
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11/01/2023
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.6752 4.6918 4.6898 4.6857 4.6871
USDPLN  4.3415 4.3695 4.3631 4.3624 4.3639
EURUSD  1.0724 1.0776 1.0746 1.0739 -
Rynek stopy procentowej 11/01/2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 598 13
DS0727 (5L) 587 7
DS0432 (10L) 595 -10
Stawki IRS na rynku migdzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 6.91 -6 5.06 0 3.14 -7
2L 6.23 -5 4.46 -4 3.19 -9
3L 5.68 -5 4.01 -7 3.02 -9
4L 538 -7 3.78 -5 2.90 -11
5L 525 -5 3.66 -5 2.84 -12
8L 518 -6 3.49 -6 2.78 -13
10L 522 -7 3.47 -6 2.79 -13
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.53 5
TN 6.69 2
SW 6.84 0
2W 6.88 2
™ 6.92 -2
3M 6.95 -4
6M 7.06 -1
v 713 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 6.91 -2
3x6 6.94 -1
6x9 6.74 -9
9x12 6.26 -9
3x9 6.92 -7
6x12 6.67 -12

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 115 0 377 1
Francja 13 -2 49 0
Wegry 211 -3 564 -3
Hiszpania 50 -2 101 -2
Wtochy 48 -2 186 -5
Portugalia 35 -2 94 -2
Irlandia 20 -2 44 -4
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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Rentownosci obligacji skarbowych
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 stycznia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m -0.5 -5.3 0.6
08:00 DE Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 1.5 1.1 -2.8
09:00 Ccz Produkcja przemystowa Xl % r/r -1.5 0.5 2.9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 9.5 9.2 10.1
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0.5 0.8 -1.5
11:00 EZ ESI Xl pkt 94.5 95.8 94.0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 200 223 256
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3.7 3.5 3.6
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m -2.1 -2.1 -2.1
16:00 us ISM ustugi Xl pkt 55.0 49.6 56.5
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m -1.0 -1.8 0.4
PONIEDZIALEK (9 stycznia)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 0.3 0.2 -0.4
08:30 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r 4.1 0.8 5.0
09:00 Ccz PKB SA 11 kw. % r/r 1.7 1.5 1.7
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 6.5 6.5 6.5
WTOREK (10 stycznia)

Brak kluczowych wydarzen i publikacji

SRODA (11 stycznia)

09:00 CzZ Inflacja XIl % r/r 16.2 15.8 16.2
CZWARTEK (12 stycznia)
14:30 us Inflacja XIl % m/m -0.1 - 0.1
PIATEK (13 stycznia)

08:30 HU Inflacja XIl % rfr - - 22.5
10:00 PL Inflacja Xl % rfr 16.6 16.6 - 17.5
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m - - -2.0
14:00 PL Saldo obrotow biezacych XI mln € -973 -486 - -549
14:00 PL Bilans handlowy X1 mln € -2263 -2343 - -2277
14:00 PL Eksport X1 mln € 29870 29995 - 28677
14:00 PL Import X1 mln € 32057 32338 - 30954
16:00 us Indeks Michigan | pkt 60.25 - 59.7

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 publikacji 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, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek 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 wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce 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 Warsza wa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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