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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Inflacja w USA ponizej prognoz

Inflacja CPI w USA nieco ponizej oczekiwan

Podwyzszona zmienno$¢ na rynku walutowym w trakcie dnia
Obligacje USA mocniejsze, krajowe bez zmian

Dzi$ finalne dane o polskiej inflacji, produkcja w USA i strefie euro

Wydarzeniem wtorku byt sierpniowy odczyt inflacji CPl w USA. Wystarczyto odchylenie o
0,1 pp w dot od oczekiwan, i spadek dynamiki r/r po dwdch miesigcach rekordowych
5,4% na 5,3% by uruchomi¢ duze ruchy na rynku dtugu. 10-letnie obligacje USA spadty w
rentownosci o 6 pb (w oczekiwaniu na te dane rentownos$¢ podeszta o 2 pb wzgledem
poniedziatkowego zamkniecia, by gwattownie przesung¢ sie w dét na ich publikacji). W
przypadku obligacji niemieckich zmiana w skali dnia byta minimalna, ale w trakcie sesji
rentownos$¢ podeszta z ok. -0,34% do nawet powyzej -0,31%, by po danych z USA
wycofac caty ruch. Publikacja CPI w USA odbita sie tez na EURUSD, cho¢ gtéwnie przez
podniesienie jego dziennej zmiennosci. Generalnie, dolar doznat chwilowej deprecjacji
wzgledem pozostatych gtéwnych walut krajéw rozwinietych. Cena ropy jeszcze sie
podniosta (do 74USD/barytke) z uwagi na zaburzenia w pracy rafinerii w USA w sezonie
huraganowym.

Ptaca minimalna wg przyjetego wczoraj rozporzadzenia rzadu wzrosnie od 1 stycznia
2022 r. z 2800 zt do 3010 zh czyli o 7,5%. Przewidujemy, ze w przysztym roku
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bedg rosty w tempie 7,1% a w tym roku o
Srednio 8,4%. Prognozujemy, ze wzrost cen konsumpcyjnych jaki dokona sie miedzy
ostatnig podwyzka ptacy minimalnej a tg nadchodzaca wyniesie 5,5%.

EURUSD poruszat sie w ciggu dnia miedzy 1,180 a 1,184. Ostatecznie dzienna zmiana
wyniosta tylko ok. +0,1%. Dolar dos¢ fatwo odzyskat site po chwilowej deprecjadji
wywotanej zaskoczeniem nizszg inflacja.

EURPLN réwniez podlegat wahaniom rynkéw walutowych narzuconym przez dane z
USA. Przed danymi byt blisko 4,555, a po nich koto 4,545. Ostatecznie byt na wtorkowym
zamknieciu mniej wiecej tam gdzie na poniedziatkowym otwarciu. Dzisiejsze finalne dane
o polskiej inflacji za sierpien zapewne potwierdzg wzrost do 5,4% r/r i nie wywotaja
reakcji rynkowej (chyba ze ujawniona w nich zostanie rewizja wzrostu cen zywnosci, paliw
i energii wzgledem wstepnego odczytu powodujgca przeszacowanie inflacji bazowej w
gére). Uwazamy, ze wysokie odczyty inflacji - o ile wcigz nie beda prowadzi¢ do
zaostrzenia retoryki w polityce pienieznej - to raczej obcigzenie dla ztotego niz powdd do
jego umocnienia.

Co do pozostatych walut regionu, korona znalazta sie na koniec dnia blisko 25,37
wzgledem euro, co oznacza brak dziennej zmiany. W trakcie dnia wypowiadali sie
cztonkowie CNB Vojtéch Benda (potwierdzajac, ze preferuje podwyzki po 50 pb) oraz
Toma3 Holub (dostrzegajacy potrzebe dalszego zacieSnienia wskutek wysokiego przebiegu
inflacji, ale preferujacy stopniowe zaciesnianie z uwagi na ryzyka gospodarcze wywotane
pandemig). EURHUF zszedt ponizej 350 a USDRUB catg sesje przebywat ponizej 73.

Na rynku stopy procentowe]j polska krzywa dochodowosci nie kopiowata ruchéw
widzianych na rynkach bazowych. Dtugi koniec pozostat powyzej 2% (dochodzac w ciggu
dnia do 2,04%, ale potem cofajgc sie do 2,01%) podczas gdy krétki koniec pozostat w
miejscu. Krzywa swapowa wykonywata pomijalne ruchy. Dzi$ aukcja odkupu obligacji
przez NBP. Ministerstwo Finanséw zapowiedziato, ze na czwartkowym przetargu zamiany
sprzeda papiery OK0724, PS1026, WZ1126, WZ1131 i DS0432 a odkupywac bedzie serie
DS1021, PS0422 i OK0722.
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Zrédfo: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45518 CZKPLN 0.1792
USDPLN 3.8566 HUFPLN* 1.2873
EURUSD 1.1806 RUBPLN 0.0528
CHFPLN 41925 NOKPLN 0.4455
GBPPLN 5.3267 DKKPLN 0.6121
USDCNY 6.4425 SEKPLN 0.4473
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14.09.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5396 4.5562 4.5470 4.5430 4.5559
USDPLN  3.8399  3.8607  3.8492 3.8422 3.8542
EURUSD  1.1798 1.1845 1.1813 1.1822 -
Rynek stopy procentowej 14.09.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 0.59 0
DS0726 (5L) 1.44 12
DS0432 (10L) 2.01 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.55 2 0.18 2 -0.53 0
2L 0.97 2 0.30 1 -0.46 0
3L 1.27 0 0.54 1 -0.41 -1
4L 1.48 -1 0.73 2 -0.35 0
5L 1.63 -1 0.88 -1 -0.30 -1
8L 1.88 0 1.18 3 -0.11 -2
10L 1.97 -1 1.30 3 0.02 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 0
T/N 0.10 1
SW 0.10 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.24 0
oM 0.28 0
1Y 044 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.28 0
3x6 042 3
6x9 0.66 2
9x12 0.90 3
3x9 0.50 0
6x12 0.77 1
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 46 0 235 1
Francja 9 0 33 0
Wegry 55 0 346 1
Hiszpania 29 0 65 -1
Wiochy 42 -1 99 -3
Portugalia 21 0 55 -1
Irlandia 11 0 37 -1
Niemcy 8 0 - -

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

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych
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3-miesieczne stawki rynku pienieznego
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS 2 PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

wwa A WSKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 wrze$nia)

08:00 DE Inflacja HICP VIII % m/m 0.1 0.1 0.1

09:00 (o4 Inflacja Vil % r/r 3.6 4.1 34

PONIEDZIALEK (13 wrzesnia)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -270 -341 -1827 281

14:00 PL Bilans handlowy Vil min € 258 3 -714 761

14:00 PL Eksport Vil min € 22799- 22032 22346 23680

14:00 PL Import Vil min € 22477 22029 23060 22919

WTOREK (14 wrzesnia)

14:30 us Inflacja VIII % m/m 0.4 03 0.5
SRODA (15 wrze$nia)

10:00 PL Inflacja Vil % r/r 5.4 5.4 - 5.0

11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % m/m 0.6 - -0.3

15:15 us Produkcja przemystowa SA VIl % m/m 0.4 - 0.9

CZWARTEK (16 wrzes$nia)

14:00 PL Inflacja bazowa Vil % r/r 3.9 3.9 - 3.7

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 315 - 310

14:30 us Sprzedaz detaliczna VIl % m/m -1.0 - -1.1

14:30 us Indeks Philly Fed IX 18.5 - 19.4
PIATEK (17 wrzesnia)

10:00 PL Zatrudnienie Vi % r/r 1.1 1.1 - 1.8

10:00 PL Ptace Vil % r/r 8.7 9.1 - 8.7

11:00 EZ HICP VIll % r/r 3.0 - 3.0

16:00 us Indeks Michigan IX pkt 72.0 - 70.3

Zrédio: 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 rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informadji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikadji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkq
wymienionq w tej publikagji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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