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Codziennik

Mocny ztoty, powrot spadkow rentownosci

Dzis finalny szacunek inflacji w strefie euro w pazdzierniku
Krajowa inflacja bazowa spadta do 8,0% r/r, zgodnie z oczekiwaniami

Ztoty wciaz sie umacnia, powrot spadkéow stop rynkowych Miary inflacji bazowej CPI w Polsce, %r/r

Dzisiaj poznamy finalny szacunek pazdziernikowej stopy inflacji HICP w strefie euro. Wedtug 20 -
konsensusu powinien on potwierdzi¢ wstepne wyliczenia Eurostatu, ktére zaskoczyty rynki, 18 |
pokazujac mocniejszy od oczekiwan spadek inflacji do 2,9% r/r. Poza tym, z USA naptyna dane po wyt. cen /\
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—— 15% $rednia obcieta

o rozpoczetych w pazdzierniku budowach doméw i pozwoleniach na budowy. 16 administrowanycy

. . - , . L 14 4 po wyt. cen najbardziej
Inflacja bazowa (z wytaczeniem cen energii i Zywnosci) wyhamowata w pazdzierniku do zmiennych
8,0% r/r z 8,4% we wrzesniu, zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Pozostate miary inflacji 12 1

po wylgczeniu ce
bazowej réwniez spadty: inflacja bez cen administracyjnych do 5,1% r/r (z 6,8% r/r we 10 - zywnosci i energfi

wrzeséniu), inflacja bez cen najbardziej zmiennych do 9,9% r/r (z 10,9% r/r), a
pietnastoprocentowa $rednia obcieta do 8,3% r/r (z 9,3% r/r). Sadzimy, ze gtéwna miara
inflacji bazowej bedzie ulegata dalszemu spadkowi, schodzac do 7,1% r/r w grudniu 2023 r. i
do 4,6% r/r w grudniu 2024 r.

Liczba nowych bezrobotnych wzrosta do 231 tys. w tygodniu zakonczonym 11 listopada z
218 tys. tydzien wczesniej (dane po rewizji w gore o 1 tys.), co oznacza, ze liczba nowych o =
bezrobotnych znalazta sie na najwyzszym poziomie od sierpnia. Catkowita liczba oséb % %
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pobierajgcych zasitek wzrosta o 32 tys. do 1,865 mln, czyli do najwyzszego poziomu w
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biezacym roku. Cho¢ nowe dane prezentuja sie stabo, zwtaszcza w kontekscie ostatniego
gorszego od oczekiwan raportu ADP i stabszego wzrostu zatrudnienia poza rolnictwem, warto
zauwazy¢, ze koniec rok zwykle charakteryzuje sie efektami sezonowymi i zwiekszong
zmiennoscia, co pozwala przytozy¢ mniejsza wage do najnowszego odczytu — przynajmniej
dopoki nie pojawia sie kolejne dane.

Produkcja przemystowa w USA spadta w pazdzierniku o 0,6% m/m po wzroscie 0 0,1% m/m
we wrzesniu (po rewizji w dét z 0,3% m/m). Spadek produkcji byt przede wszystkim
nastepstwem strajku pracownikow sektora samochodowego, w wyniku ktérego produkcja w
tym sektorze byta mniejsza o ponad 10% m/m.

Senat USA przegtosowat nowe prowizorium budzetowe, zaakceptowane we wtorek przez
Izbe Reprezentantéw. Tym samym, jesli prezydent Biden podpisze ustawe do pétnocy 17
listopada, USA uniknie tzw. shutdownu (odciecia finansowania instytucji rzadowych).
Tymczasowy budzet zapewni srodki na dziatanie agencji i instytucji federalnych co najmniej do
stycznia przysztego roku.

Dalsze umocnienie ztotego. Na wczorajszej sesji na rynku walutowym dominowata tendencja
do lekkiego umocnienia ztotego, a kurs EURPLN obnizat sie z okolic 4,368 do 4,365, by na
koniec sesji wzrosng¢ powyzej 4,37. Umocnieniu ztotego sprzyjat ruch wzrostowy kursu
EURUSD w kierunku 1,09 przy stabszych od prognoz danych o produkcji z USA. Forint i czeska
korona zachowywaty sie nieco gorzej lekko tracac do euro bez duzego wptywu ze strony
gtebszego hamowania czeskiego PPI.

Spadki stop rynkowych. Po niewielkim odreagowaniu stawek rynkowych w gére na srodowej
sesji wczoraj na rynki powrdcity spadki stop. FRA obnizyty sie o 2-9 pb, a stawki swap i
rentownosci obligacji o 2-15 pb, w tym w wiekszym stopniu dla dtuzszych tenoréw. Do
spadku krajowych stép mogty przyczyni¢ sie m.in. spadki rentownosci Bundow i
amerykanskich Treasuries o 5-9pb, w tym nieco wigksze w przypadku stawek amerykanskich
w reakcji na stabe dane o produkcji przemystowe] i wyzszy odczyt liczby nowych
bezrobotnych. Przy dalszym spadku inflacji w USA i dalszym sygnatach o pogorszeniu

koniunktury czy sytuacji na rynku pracy mozemy zobaczy¢ kontynuacje spadku stawek w USA Departament Analiz Ekonomicznych:

i stopniowe stromienie krzywej. Dla odmiany w kraju krotki koniec moze podtrzymywac

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
jastrzebia RPP.
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Kurs ztotego

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 43719 CZKPIN 0.1783 ——EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 4.0340 HUFPLN* 1.1486 465 -
EURUSD 1.0835 RUBPLN 0.0453
CHFPLN 4.5384 NOKPLN 0.3684 450
GBPPLN 4.9942 DKKPLN 0.5861
USDCNY 7.2468 SEKPLN 0.3801
“za 100HUF 4.35 1
Poprzednia sesja na rynku FX 16.11.2023
min max otwarcie  zamkn. fixing 4.20 -
EURPLN 4.3621 4.4002 4.3961 4.3767 4.3854
USDPLN 4.0049 4.0602 4.0582 4.0328 4.0415 405 -
EURUSD  1.0832 1.0895 1.0836 1.0848 -
390 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 16.11.2023 T E 8§ 8§ 2 2 3 8 § F B B OB 2
Obligacje na rynku migdzybankowym e g8 @ K TS T W v 2 o = 5 v
Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
DS0725 (2L) 5.31 -6 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0428 (5L) 5.29 -12 6.40
DS1033 (100) 557 10 —2 —5L 10L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
’ (pb) ’ (pb) ° (pb)
1L 5.55 0 5.49 -3 3.83 -3
2L 5.06 -4 4.93 -10 3.47 -5
3L 4.80 -7 4.65 -8 3.22 -6
4L 4.68 -10 4.44 -9 3.11 -5
5L 4.65 -10 4.43 -9 3.06 -5
8L 4.70 -12 4.36 -9 3.05 -5
oL 4.80 10 438 8 3.08 4 460 e
Stawka WIRON e g8 @ 5 - ¢ % ®H v 2 o = 5 =
% Zmiana (pb)
WIRON 4.75 -4
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 7.50 -
Termin % Zmiana (pb) ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
o/N 572 3 7.00 -
TN 5.78 2
SW 5.84 1 6.50
™ 5.85 3
3M 5.82 1 6.00 -
6M 5.78 0
v 5.75 1 5.50 -
. . 5.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.80 ) 450 |
3x6 5.65 -5 400 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 5.30 -3 T T @ @ e o g aa.) N N N N N @
512 454 g EE S8 - g5z z 88 8¢
3x9 561 5 - 2 - o - -
6x12 5.26 -3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
800 | ——pPL —cCZ ES IT —HU
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS5YUSD Spread 10L* 700 1
Kraj Warto$¢ ~ Zmiana Warto$¢  Zmiana
600 |
(pb) (pb)
Polska 63 0 292 -6 500
Francja 13 0 56 -1
Wegry 150 0 447 -6 400
Hiszpania >0 i 100 3 300 M
Wrtochy 42 -1 176 -5
Portugalia 38 0 66 -3 200 f"‘v\M,\.\_’\ _ P O
Irlandia 20 0 39 -1 T
Niemcy 14 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0

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

Swrz |
19wz |
3paz |
17 paz |
31 paz |
14 lis 1

16 maj
30 maj |
13 cze |
27 cze |
111ip |
25lip 7
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22 sie |

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 listopada)

08:30 HU Inflacja X % rfr 10,4 = 9,9 12,2

09:00 cz Inflacja X % r/fr 8,4 = 8,5 6,9

16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 63,5 = 60,4 63,8

PONIEDZIALEK (13 listopada)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych IX mln € -54 -314 394 -299

14:00 PL Bilans handlowy IX mln € 550 383 801 340

14:00 PL Eksport IX mln € 27 635 27 592 27 517 25674

14:00 PL Import IX mln € 27 209 27 209 26716 25334

WTOREK (14 listopada)

08:30 HU PKB 111 kw. % rfr -0,3 - -0,4 -2,4

10:00 PL PKB 11 kw. % rfr 0,4 0,6 0,4 -0,6

11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/fr 0,1 = 0,1 0,5

11:00 DE ZEW Xl pkt -76,9 = -79,8 -79,9

14:30 us Inflacja X % m/m 0,1 = 0,0 0,4
SRODA (15 listopada)

10:00 PL Inflacja X % rfr 6,5 6,5 6,6 8,2

11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % m/m -1,0 - -11 0,6

14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m -0,3 - -0,1 0,7

CZWARTEK (16 listopada)

14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r 8,0 8,0 8,0 8,4

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 225 = 231 218

15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m -0,3 - -0,6 0,3
PIATEK (17 listopada)

11:00 EZ HICP X % r/r 2,9 - - 2,9

14:30 us Rozpoczete budowy doméw X % m/m -0,6 - - 7.0

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 towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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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