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Dane makroekonomiczne

@ Inflacja konsumencka — dane GUS

Inflacja konsumencka i jej wybrane sktadowe
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Wedtug finalnych danych, opublikowanych przez GUS, inflacja w grudniu ub. r. wyniosta 16,6 % r/r, wobec 17,5 % r/r
w listopadzie 2022 r. Tym samym, tempo wzrostu cen w ujeciu rocznym obnizyto sie drugi miesigc z rzedu i byto
konsekwencjg m.in. ostabienia dynamiki wzrostu cen nosnikdw energii oraz paliw. Podobne procesy obserwowane sg
w Europie. Wedtug danych Eurostat, inflacja konsumencka w strefie euro w grudniu ub. r. obnizyta sie do 9,2 % r/r (wobec
10,1 % r/r w listopadzie 2022 r.), za$ czynnikiem odpowiedzialnym za obnizenie dynamiki byto m.in. spowolnienie tempa
wzrostu cen energii.

Obnizenie dynamiki cen w grudniu 2022 r. nie zmienia perspektyw inflacji w kolejnych miesigcach, gdy w $lad za wzrostem
m.in. cen regulowanych (link) oczekiwane jest ponowne przyspieszenie tempa wzrostu cen towardw i ustug konsumpcyjnych.
Nalezy jednak pamieta¢, iz aktualne prognozy banku centralnego w tym zakresie (wzrost inflacji do 19,6 % r/r w | kw. 2023 r.)
nie wptynety dotychczas na decyzje wtadz monetarnych, ktére od pazdziernika 2022 r. powstrzymujg sie przed kolejnymi
podwyzkami stép procentowych NBP.
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https://www.ure.gov.pl/pl/urzad/informacje-ogolne/aktualnosci/10718,Ile-zaplacimy-za-energie-elektryczna-od-stycznia-2023-roku.html

Eurostat opublikowat poréwnawcze dane dotyczace poziomu bezrobocia w poszczegdlnych panstwach UE. Z danych wynika,
iz wyrdwnana sezonowo stopa bezrobocia w Polsce na koniec listopada 2022 r. wyniosta 3,0 % (bez zmian m/m). Warto
podkresli¢, iz bezrobocie w Polsce nadal ksztattuje sie wyraznie ponizej sredniej dla catej Unii Europejskiej, ktdra wyniosta
w listopadzie 6,0 % (bez zmian m/m). Poziom bezrobocia w Polsce liczony wedtug metodologii unijnej jest nizszy niz krajowa
statystyka przedstawiajaca bezrobotnych zarejestrowanych w urzedach pracy (5,1 % na koniec listopada ub. r.), gdyz
kwalifikuje jako pracujacych takze osoby zatrudnione ,na czarno”. Z tego wzgledu widoczne sg takze znaczace rdznice
w liczbach bezwzglednych. Wedtug metodologii krajowej, w listopadzie 2022 r. liczba bezrobotnych wyniosta 800,2 tys. oséb,
co oznacza wzrost m/m o 4,2 tys. os6b, podczas gdy wedtug metodologii unijnej w tym samym okresie liczba bezrobotnych
w Polsce wyniosta 512 tys. 0s0b, tj. spadta w ujeciu m/m o 5 tys.

Swoje szacunki dotyczgce poziomu bezrobocia w Polsce opublikowato takze Ministerstwo Rodziny i Polityki Spotecznej (dane
majg charakter wstepny i dotyczg stanu na koniec grudnia 2022 r.). Wedtug wstepnych danych, stopa bezrobocia
rejestrowanego na koniec 2022 r. wyniosta 5,2 % (wzrost o 0,1 pp. m/m). W poprzednich pieciu latach zmiana liczby
bezrobotnych w grudniu wahata sie od spadku o 3,6 tys. oséb (w 2021r.) m/m do wzrostu o 20,7 tys. m/m (w 2020 r.),
podczas gdy w grudniu 2022 r. liczba zarejestrowanych bezrobotnych zwiekszyta sie o0 13,0 tys. oséb (do 813,2 tys.). Sytuacja
na rynku pracy pozostaje relatywnie korzystna, co powinno by¢ czynnikiem wspierajgcym konsumpcje gospodarstw
domowych, ktdéra byta w ostatnich latach filarem wzrostu gospodarczego w Polsce (wedtug GUS, w 2021 r. stanowita 55 %
PKB).



Rynki finansowe

@ Rynek stop procentowych
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Brak sygnatéw ze strony RPP, wskazujgcych by stopy NBP miaty wzrosngé¢ w najblizszych miesigcach sprzyja stopniowej
korekcie spadkowej w poszczegdlnych tenorach stawek WIBOR/WIBID oraz zmianie nachylenia krzywej (w ciggu miesigca
WIBOR 1M obnizyt sie o 0,06 pp., WIBOR 3M spadt o 0,18 pp., WIBOR 6M zmniejszyt sie o 0,22 pp., zas WIBOR 1Y spadt
0 0,27 pp.). Najblizsze posiedzenie decyzyjne RPP zaplanowano w dniach 7-8 lutego 2023 r.

Srednie rynkowe stopy procentowe w okresie 9 —13.01.2023 r.

OKRES WIBOR EURIBOR LIBOR-USD
M

6,93% 1,92% 4,43%
3M 6,95% 2,29% 4,81%



@ Rynek walutowy
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Wedtug danych opublikowanych w minionym tygodniu przez amerykarskg agencje ds. statystyki pracy (U.S. Bureau of Labor
Statistics, link), inflacja konsumencka w Stanach Zjednoczonych uksztattowata sie w grudniu ub. r. na poziomie 6,4 % r/r
(wobec 7,1 % r/r w listopadzie 2022 r.). Dane wskazujace na obnizenie tempa wzrostu cen do najnizszego poziomu od
pazdziernika 2021 r. zostaty przez czes¢ uczestnikow rynkow finansowych odebrane jako argument ostabiajgcy oczekiwania
na znaczgce (tj. po 0,50 pp. lub wiecej) podwyzki stdp procentowych w USA. Z perspektywy ztotego, zmniejszenie oczekiwan
odnosnie tgcznej skali podwyzek stdp przez komitet decyzyjny Rezerwy Federalnej jest czynnikiem ograniczajgcym potencjat
do ostabienia naszej waluty.

WYSZCZEGOLNIENIE 2023-01-06 2023-01-13 ZMIANA

USD/PLN 4,3970 4,3272 -1,6%
EUR/PLN 4,6709 4,6915 0,4%
CHF/PLN 4,7437 4,6600 -1,8%


https://www.bls.gov/news.release/cpi.nr0.htm

@ Rynek towarowy
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Ceny gazu ziemnego w Europie ksztattujg sie ponizej poziomdéw sprzed rosyjskiej agresji na Ukraine (link). Korekcie cen
surowca sprzyja niewatpliwie tagodna (w wielu krajach Europy) zima oraz wyzszy niz w poprzednich latach poziom zapaséw
surowca zmagazynowanego w krajach UE (link).

Stabnaca koniunktura ogranicza takze potencjat do wzrostu cen ropy (pomimo odnotowanej w ubiegtym tygodniu korekty).
Prognozy amerykanskiej agencji ds. energii (ang. EIA, link) zaktadaja, iz Srednia cena ropy Brent w 2023 r. wyniesie
83,1 dolaréw za barytke (o 17,8 dolaréw mniej niz w 2022 r.). Prognozowany przez ekspertéw EIA stopniowy spadek cen ropy
w latach 2023-2024 moze by¢ kluczowym czynnikiem ograniczajgcym dynamike wskaznikow inflacji w najblizszych latach.

Data Cena ropy (USD/bbl) Cena ztota (USD/oz.) Cena srebra (USD/oz.)
6-01 78,47 1 866,13 23,84
9-01 79,76 1871,72 23,64
10-01 79,58 1877,09 23,60
11-01 82,92 1875,93 23,42
12-01 83,75 1897,13 23,77
13-01 85,36 1920,56 24,27


https://www.theice.com/products/27996665/Dutch-TTF-Gas-Futures/data?marketId=5493476&span=2
https://www.reuters.com/graphics/UKRAINE-CRISIS/EUROPE-GAS/zdvxozxzopx/
https://www.eia.gov/outlooks/steo/

@ Rynek kapitatowy
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Gtéwne indeksy na GPW kontynuowaty w minionym tygodniu wzrosty m.in. na fali optymizmu zwigzanego z bardziej
tagodnym niz dotychczas podejsciem do polityki przeciwemidemicznej w Chinach (indeks WIG20 zyskat 3,6 %, z kolei indeks
WIG wzrést 0 2,9 %).

Na nastroje rynkowe w tym roku przede wszystkim wptyw beda mie¢ przede wszystkim zmieniajgce sie oczekiwania odnosnie
polityki pienieznej realizowanej przez gtéwne banki centralne, ktére w obliczu zagrozenia recesjg w 2023 r. mogg zrewidowac
swoja determinacje w zakresie podwyzek stép procentowych.

Kalendarium

Kalendarium na najblizszy tydzien (16 - 20.01.2023 r.)

Wartos¢
poprzednia

Wskaznik makro

Przecietne wynagrodzenie w sektorze

20 styczni Polsk e i
stycznia olska przedsiebiorstw, zmiana r/r

Xl 13,9 %

DEPARTAMENT PLANOWANIA | ANALIZ
Daniel Piekarek — Analityk Makroekonomiczny, tel.: 22 539-54-97

Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna.
W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak réwniez nie jest formg reklamy ani oferta
sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Bank BPS S.A. Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Banku BPS S.A. i pozostajg
aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu wykorzystano zrddta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak
zastrzegamy, iZ mimo to mogg byé one niekompletne lub skrocone. Niniejszy dokument stanowi wtasno$¢ Banku. Kopiowanie i rozpowszechnianie
niniejszego dokumentu w catosci lub w cze$ci mozliwe jest wytacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Banku.



