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Codziennik

Dzisiaj uwaga na inflacje w USA

Dzi$ dane o inflacji CPl w USA w listopadzie
Wskaznik wolnych miejsc pracy minimalnie wzrdst w Il kw.
Dtug General Government wynidst 53,5% PKB w IIl kw.

Mocniejszy dolar, stabszy ztoty, rentownosci stabilne Wskaznik NFIB nastrojow wsréd matych
L . . . . . . . przedsiebiorstw w USA, pkt

Dzisiaj w USA zostang opublikowane dane o inflacji CPI w listopadzie. W ocenie rynku powinny one

wskazac, ze tempo wzrostu poziomu cen w USA przyspieszyto do 0,3% m/m z utrzymywanego przez 110

cztery poprzednie miesigce 0,2% m/m. Dla dynamiki rocznej oznaczatoby to podejscie z 2,6% do 2,7%.

Poza tym, kalendarz ekonomiczny nie przewiduje na dzi$ innych istotnych publikacji czy wydarzen. 105

Cztonek RPP Ludwik Kotecki powtdrzyt w wywiadzie z Rzeczpospolita, ze nadal widzi marzec jako
moment, kiedy mozna bedzie rozpoczac dyskusje o obnizkach stop procentowych, ale jego zdaniem nie 100
oznacza to, ze stopy pojda w dét juz w tym samym miesigcu. Zdaniem Koteckiego ruchy stopami beda
niewielkie, rzedu 25 punktéw bazowych.

95
Liczba wolnych miejsc pracy w gospodarce narodowej wzrosta w IIl kw. 2024 r. o 3,4 tys. kw/kw do
114,3 tys., po spadku o 1,2 tys. w Il kw. W poréwnaniu rok do roku liczba wolnych miejsc pracy 90
zwiekszyta sie 0 3,1 tys., po spadku o 2,4 tys. kwartat wczesniej. Za wzrost liczby wolnych miejsc pracy
odpowiadat przede wszystkim sektor handlu i naprawy pojazdéw, gdzie zaréwno w ujeciu kwartalnym,
jak i rocznym wyniést on lekko ponad 4 tys. etatéw. Najwigkszy spadek liczby wolnych etatéw w ujeciu 85
kwartalnym zarejestrowano w przetworstwie przemystowym (-2,6 tys.), a w ujeciu rocznym - w
transporcie i gospodarce magazynowej (-1,6 tys.). W wyniku powyzszych zmian opracowywany przez 80
GUS wyréwnany sezonowo wskaznik wolnych miejsc prac ulegt lekkiemu wzrostowi, 0 0,02 pkt proc. 8 S 3 o © 8 p
kw/kw do 0,89%. Niewielka zmiana wskaznika sugeruje, ze popyt na pracownikéw nie ulegt istotnym 2 2 o2 2 2 2 =

zmianom w Il kw. Poprawa tego wskaznika przebiega zdecydowanie wolniej niz w poprzednich
cyklach w fazie ozywienia gospodarczego. Spodziewamy sie, ze lekka poprawa popytu bedzie
uwidaczniata sie w kolejnych kwartatach, wraz z ozywieniem gospodarki i, przede wszystkim,
wzrostem inwestycji.

Zrédto: Bloomberg, Santander

Panstwowy Dtug Publiczny wynidst na koniec Ill kw. 2024 r. 1498,0 mld zt, co stanowito wzrost o
41,7 mld zt (2,9%) kw/kw i 0 170,0 mld zt (12,8%) w stosunku do korica 2023 r. Dtug sektora instytucji
rzagdowych i samorzadowych wynio6st na koniec Il kw. 1897,1 mld zt w wyniku wzrostu 0 72,6 mld zt, tj.
4,0% kw/kw (z czego 22,2 mld zt dotozyt fundusz covidowy) i 0 205,8 mld zt (12,2%) od konca 2023 r.
W rezultacie Panstwowy Dtug Publiczny osiagnat 42,3% PKB (w Il kw. byto to 41,7%) a dtug sektora
General Government urést do 53,5% PKB (poprzednio 52,3%).

Wskaznik WIRF- zostat wybrany na docelowy wskaznik referencyjny, ktory w przysztosci zastapi
wskaznik WIBOR, podat Komitet Sterujacy Narodowej Grupy Roboczej. Wskaznik WIRF- obliczany jest
na podstawie danych o depozytach niezabezpieczonych sktadanych przez instytucje kredytowe i
instytucje finansowe.

Wskaznik nastrojow wséréd matych przedsiebiorstw w USA odnotowat w listopadzie najwieksza
miesieczng poprawe od ponad 40 lat - o 8,0 pkt do 101,7 pkt (100 to poziom neutralny) i znalazt sie
najwyzej od 3,5 lat. Jednoczesnie o 12 pkt spadt wskaznik niepewnosci, po tym jak w poprzednich
miesigcach narastat az do osiggniecia rekordowego poziomu. W przypadku sktadnika opisujacego
przyszte warunki prowadzenia biznesu poprawa przekroczyta 40 pkt m/m. Indeks zachowywat sie
podobnie, gdy Donald Trump pierwszy raz wygrat wybory prezydenckie. Tak duza poprawa opiera sie
zapewne na zatozeniu ankietowanych, ze dojdzie w USA do obnizek podatkéw i deregulacji.

Wetorkowa sesja na rynku walutowym rozpoczeta sie ostabieniem polskiego ztotego w stosunku do
euro. Ostabienie ztotego wystapito réwnolegle z aprecjacja dolara do euro. Cho¢ umocnienie dolara
byto kontynuowane przez znaczng cze$¢ sesji i obnizyto kurs EURUSD o okoto 0,4%, polska waluta
odrobita swoje poczatkowe straty, a EURPLN zakonczyt dzien blisko punktu otwarcia, okoto 4,26. Kurs
EURCZK réwniez ukoniczyt sesje bez istotnych zmian, pomimo lekkich fluktuacji. Wegierski forint radzit
sobie najlepiej z walut CEE i zyskat wzgledem euro okoto 0,4%.

We wtorek zmiany krajowych rentownosci i stop rynku pienieznego byty ograniczone. Rentownosci Departament Analiz Ekonomicznych:
polskich obligacji dwu- i piecioletnich spadty o okoto 1 pb, a rentownosci obligacji dziesiecioletnich
pozostaty w miejscu wzgledem poniedziatkowego zamkniecia. Troche wigksze ruchy miaty miejsce na al. Jana Pawta I1 17, 00-854 Warszawa
rynkach bazowych. Rentownosci obligacji Niemiec spadty o 2-4 pb, bardziej na krétkim koncu krzywej, a email: ekonomia@santander.pl
obligacje USA wzrosty o 1-2 pb, troche bardziej na dtugim koricu krzywej. Dwuletnie krajowe stawki IRS www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
spadty o okoto 2 pb. Pozostate stawki polskiego rynku pienieznego nie odnotowaty istotnych zmian. Piotr Bielski 691393 119
Dzi$ Ministerstwo Finanséw przeprowadzi przedostatnia w tym roku aukcje obligacji z planowana Bartosz Biatas 517 881 807
taczng podaza 4-7 mld zt. Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2572 CZKPLN 0.1695
USDPLN 4.0485 HUFPLN* 1.0270
EURUSD 1.0515 RONPLN 0.8571
CHFPLN 4.5787 NOKPLN 0.3620
GBPPLN 5.1648 DKKPLN 0.5708
USDCNY 7.2615 SEKPLN 0.3684
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/12/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.2540 4.2706 4.2573 4.2590 4.2672
USDPLN  4.0251 4.0591 4.0298 4.0518 4.0518
EURUSD  1.0498 1.0567  1.0562 1.0511 -
Rynek stopy procentowej 10/12/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
PS1026 (2L) 5.15 1
DS1029 (5L) 5.31 0
DS1034 (10L) 5.66 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S M ® )
1L 5.58 9 4.42 1 2.26 -1
2L 5.04 6 4.23 2 2.09 -3
3L 4.79 3 4.14 3 2.05 -2
4L 4.70 -2 4.10 3 2.04 -2
5L 4.69 -4 4.04 3 2.05 -1
8L 4.74 -9 4.01 5 2.09 0
0L 4.80 -13 4.01 2 213 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.74 9
TN 5.76 -1
SW 5.83 0
™ 5.85 4
3M 5.86 1
6M 5.78 0
1Y 5.61 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.85 3
3x6 5.75 9
6x9 5.30 0
9x12 4.94 0
3x9 5.69 7
6x12 5.25 0
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 62 0 354 1
Francja 18 0 75 0
Wegry 128 0 434 -7
Hiszpania 33 1 64 0
Wtochy 24 0 109 1
Portugalia 18 0 41 1
Irlandia 10 -1 29 -1
Niemcy 7 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 grudnia)

08:00 DE Produkcja przemystowa SA X % m/m 1,0 = -1,0 -2,5

08:30 HU Produkcja przemystowa X % r/r -5,7 = -3,1 -5,4

11:00 EZ PKB SA 111 kw. % rfr 0,9 = 0,9 0,5

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 220 = 227 36

14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 41 - 4,2 4,1

16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 73,3 = 74,0 71,8

PONIEDZIALEK (9 grudnia)
09:00 cz Produkcja przemystowa X % r/r -0,6 = -2,1 4,7
WTOREK (10 grudnia)

08:00 DE Inflacja HICP XI % m/m -0,7 - -0,7 0,4

08:30 HU Inflacja Xl % rfr 3,7 = 3,7 3,2

09:00 (@4 Inflacja Xl % rfr 3,0 = 2,8 2,8
SRODA (11 grudnia)

14:30 us Inflacja XI % m/m 0,3 - - 0,2

CZWARTEK (12 grudnia)

14:15 EZ Stopa depozytowa EBC Xl % 3,00 - - 3,25

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - - 224
PIATEK (13 grudnia)

08:00 DE Eksport X % m/m -2,6 - - -1,7

10:00 PL Inflacja X % r/r 4,6 4,6 - 5,0

11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m -0,1 - - -2,0

14:00 PL Saldo obrotow biezacych X mln € -78 -947 - -1434

14:00 PL Bilans handlowy X mln € -875 -874 - -690

14:00 PL Eksport X mln € 30 604 31097 - 28 031

14:00 PL Import X mln € 31516 31971 - 28721

Zr6dto: 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 towaréw
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 inwestoroéw. 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 kontaktowa¢ sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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