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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Prezes NBP zapowiada wycofanie akomodacji

Prezes NBP dzien przed RPP sygnalizuje zblizajace sie zacieSnienie polityki
Ceny surowcow energetycznych nieubtaganie w gére

Ztoty wrocit powyzej 4.60 do euro, EURUSD stabilny

Obligacje na rynkach bazowych stabsze, w Polsce przerwa w wyprzedazy
Dzisiaj m.in. decyzja RPP i raport ADP

Handel na rynkach wygladat we wtorek podobnie jak w poniedziatek: surowce
energetyczne drozaty w bardzo wysokim tempie (ropa zyskujac ponad 1,5% stata sie
najdrozsza od 2014 r.), rosty rentownosci na rynkach bazowych (UST juz prawie 1,56%),
EURUSD krazyt w poblizu 1,16. Roznice dato sie zauwazy¢ na rynkach akcji, gdzie tym razem
wystapity istotne wzrosty rzedu 1-2%. Publikowane rano ustugowe wskazniki PMI z Europy
byly odrobine lepsze od swoich wstepnych odczytéw a te dotyczace USA, PMI i ISM
zdecydowanie bardziej odbiegly w gére od oczekiwan (warto odnotowac, ze w raporcie ISM
mimo narastajacego cisnienia na ceny i rosnacych kolejek zamdwiert firmy nabraty wiecej
optymizmu co do przysztej skali aktywnosci). Publikowane dzi$ nad ranem sierpniowe dane
0 zamoéwieniach przemystowych w Niemczech mocno rozczarowaty (-7,7% m/m).

Prezes NBP Adam Glapinski w wystgpieniu na Kongresie 590, pierwszym od zaskakujaco
wysokiego odczytu inflacji za wrzesien, stwierdzit, ze nieuchronnie zbliza sie koniecznos¢
dostosowania polityki pienieznej, czyli podwyzki stép procentowych. Jego zdaniem
konieczne bedzie zdecydowane wycofanie akomodadji jesli bank centralny oceni, ze za 2-5
kwartatéw wystapitoby zjawisko spirali ptacowo-cenowej. Glapinski powiedzial, ze bank
centralny doskonale wie jak zaciesni¢ polityke i nie zawaha sie z tego skorzysta we
wiasciwym momencie. Jednak wyzwaniem jest okreslenie wlasciwego tempa i sekwendji
tego dostosowania. Prezes NBP wcigz uwaza, ze inflacja w Polsce ma charakter przejsciowy
i nie jest przekonany, czy jest to juz wlasciwy moment kiedy nalezy chtodzi¢ gospodarke.
Jednoczesnie, Glapinski zwrécit uwage, ze NBP obnizyt juz poziom skupu aktywdw prawie
do zera, co jego zdaniem jest odpowiednikiem podwyzki stép procentowych. Podkreslit, ze
ztoty jest bardzo silny i trzeba to przyhamowywaé, zwracat tez uwage na zysk NBP
przekazywany regularnie do budzetu. Naszym zdaniem wypowiedzi te wyraznie
zapowiadajag rozpoczecie dostosowania polityki pienieznej, ale nie na dzisiejszym
posiedzeniu tylko raczej w listopadzie, kiedy pojawig sie nowe prognozy NBP. Jednoczesnie,
tempo podwyzek stép nie bedzie agresywne - prezes Glapinski zwracat uwage wiele razy,
ze nie mozna zaszkodzi¢ ozywieniu gospodarczemu zbyt gwattowng reakcjg. Utrzymujemy
prognoze pierwszej podwyzki stép o 15pb w listopadzie i potem przerwy w grudniu, po
czym stopniowych podwyzek w kolejnych kwartatach do 1,0% na koniec 2022 r.

EURUSD powrdcit do 1,1600 i poruszat sie bardzo blisko tego poziomu przez caty dzien.
Dzié rano po gorszych danych z Niemiec kurs dotart do 1,1580.

EURPLN w potowie dnia przebit sie powyzej 4,60 a w trakcie wystgpienie prezesa NBP
dotart nawet do 4,62. Wg. nas dzisiejsze posiedzenie RPP moze doprowadzi¢ do
dalszego ostabienia zfotego niz sprowadzi¢ go ponizej 4,60 wobec euro. Dzi$ nad ranem
ranem kurs EURPLN waha sie wokét 4,61.

Co do pozostatych walut regionu EURHUF podszedt o 0,4% do 358. EURCZK pozostat
stabilny. Zmiana USDRUB w skali dnia réwniez byla nieznaczna a drozejaca ropa
podpowiada dalsze spadki ponizej osiggnietego wczoraj na koniec dnia 72,5.

Na rynku stopy procentowej obligacje 10-letnie rzaddéw Niemiec i USA podeszty
wczoraj w renotwnosci o odpowiednio 4pb (do -0,18%) i 5pb (do 1,53%). W nocy
rentownosci jednak jeszcze bardziej wzrosty - o 2pb do -0,16% i 3pb do 1,56%. Na
polskim rynku dtugu po silnej wyprzedazy we wrze$niejszych dniach nastgpita wczoraj
stabilizacja, najpewniej w oczekiwaniu na dzisiejsze posiedzenie RPP. Ministerstwo
Finanséw zapowiedziato, ze na czwartkowym przetargu zamiany (7 pazdziernika)
sprzeda papiery OK0724, PS1026, WZ1126, WZ1131 i DS0432, a odkupi PS0422,
OK0722 i WS0922.
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Wskazniki PMI dla sektora ustug
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 46083 CZKPLN 0.1805 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9824 HUFPLN* 1289 465 1
EURUSD 11575 RUBPLN 0.0550 450 W
CHFPLN 4.2796 NOKPLN 0.4663
GBPPLN 54166 DKKPLN 0.6155 4.35 4
USDCNY 6.4452 SEKPLN 0.4555
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 05/10/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45777 46171 45940 46165 4.6034 3.90 -
USDPLN  3.9468 3.9800 3.9610 3.9768 3.9688 375 |
EURUSD  1.1579 1.1613 1.1593 1.1607 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 05/10/2021 2 2 g € E g8 8§ £ 2 4 8 £ £ B
Obligacje na rynku miedzybankowym L2 e s g g T 8 2R e g ¥
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.09 0 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 1.74 4 250 -
DS0432 (100) 225 3 230 | —2 —5 —10L
210 A
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 1.90 -
Termin PL us EZ 1.70 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 1.50 -
(pb) (pb) (pb) 1.30 -
1L 0.92 3 0.17 0 -0.52 0 110 -
2L 1.46 1 0.38 0 -0.43 1 0.90
3L 1.75 2 0.64 1 -0.35 1 0.70 4
4L 1.92 2 0.87 2 -0.27 1 0.50 -
5L 2.04 2 1.04 3 -0.18 2 0.30 -
8L 2.25 2 1.39 4 0.04 2 0.10 -
10L 2.36 2 1.52 4 0.18 2 -0.10 s % g T T g g E_ E_ o 2 E E §
e o s 5 2 o8 T % 7 & e g ¥
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.11 0 1.20
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 0.16 0
™ 0.19 0
3M 0.25 0
oM 0.33 0
1Y 0.54 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.52 4
o 50 : T R R B 5 3 3 & § %
. = < © © E= R= 2 -2 N &
9x12 151 3 ﬁgﬁé;ggﬁﬁmgigﬁ
3x9 0.88 3
6x12 1.33 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢ Zmiana 350
(pb) (pb)
Polska 51 0 244 6 300
Francja 10 0 35 0
Wegry 59 0 375 3 250 1
Hiszpania 31 0 65 -1
Wiochy 45 0 105 0 200 1
Portugalia 21 0 55 0
Irlandia 11 0 38 K 150 1
Niemcy 7 0 - - 100 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 —— S T T T T ————

23 sie |

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

5 kwi
19 kwi |
3maj |
17 maj |
31 maj |
14 cze |
28 cze
121lip 7
26 lip
9sie |
Bwrz |
20 wrz |
4paz

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

SRODA (6 pazdziernika)

PL Decyzja RPP % 0.1 0.1 - 0.1
09:00 HU Produkcja przemystowa VIl % r/r - - 10.2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 0.9 - -2.3
14:15 US Raport ADP IX tys. 430.0 - 374.0

CZWARTEK (7 pazdziernika)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Vil % m/m -0.1 - 1.0
09:00 (o4 Produkcja przemystowa VIl % r/r 6.9 - 1.1
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tys. - 362.0
PIATEK (8 pazdziernika)
03:45 CN PMI ustugi IX pkt 49.2 - 46.7
08:00 DE Eksport VIl % m/m 0.5 - 0.5
09:00 HU Inflacja IX % r/r - - 4.9
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 us rolnictwem IX tys. 500.0 - 235.0
14:30 uUsS Stopa bezrobocia IX % 5.1 - 52

Zrédio: 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 rekomendadji do zawarcia transakdji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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