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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
FOMC chce zaciesniac¢ polityke od listopada

Gietdy w Europie na zielono, w USA stabilne, po inflacji

Minutes FOMC: ograniczenie QE mozliwe w listopadzie

Dolar traci, ztoto zyskuje, rentownosci UST nieco nizej

EURPLN nieco nizej, IRS i rentownos$¢ polskich obligacji w dét

Dzisiaj w Polsce saldo obrotéw biezgcych, w USA liczba nowych bezrobotnych

W Srode gietdy w Europie Swiecity na zielono a amerykanskie oscylowaty wokét zera mimo
lepszych od oczekiwan wynikdéw spotek JP Morgan oraz BlackRock, ktdre rozpoczety sezon
wynikéw za Ill kw. Dzisiaj raportujg kolejne duze amerykanskie banki: Bank of America,
Citibank, Morgan Stanley. Pomimo lekkiego zaskoczenia inflacjg w gére w USA rentownosci
na rynkach bazowych nieco spadty (Bund o 3pb do -0,13%, UST o 1pb do 1,56%) a dolar
nieco stracit. Cena ropy w ciggu dnia nieco spadata ale na zamkniecie odrobita z nawigzka
pierwotne spadki, za to cena ztota wybita w gére 0 2% w kierunku poziomu 1800 dolaréw
za uncje.

Sierpniowa produkcja przemystowa w strefie euro zaskoczyta pozytywnie (5,1% r/r vs
oczekiwane 4,7% r/r) jednak spowolnita wzgledem poprzedniego odczytu 7,7% r/r ze
wzgledu na spadki w wielu segmentach z wyjatkiem energetycznego. Mimo wzrastajacej
ilo$ci zamowient utrzymuja sie problemy z dostawami, wydtuzone czasy realizacji zaméwien
i podwyzszone koszty. Ostatecznie nieréwnowagi te powinny z czasem zanika¢ jednak
dopdki trwajg, beda negatywnie wplywac na wzrost PKB w krajach z duzym udziatem
przemystu jak np. Niemcy. We wrzesniu inflacja w USA lekko zaskoczyta w gére do 5,4% r/r
vs oczekiwane 53% r/r, a inflacja bazowa byfa zgodna z oczekiwaniami (4,0% r/r).
Oczekujemy utrzymywania sie inflacji na obecnych poziomach w IV kw. 2021 po czym jej
spadku w | kw. 2022 w okolice 5,0% r/r.

Wydaje sie, ze Fed coraz mniej toleruje wysoka inflacje. Wnioskowa¢ tak mozna np. z
wypowiedzi Raphaela Bostika z Atlanta Fed, wg ktdrego wzrosty cen s3 coraz szersze,
obejmujg coraz wiecej segmentdw. Jego zdaniem dtugoterminowe oczekiwania inflacyjne
sg najwyzsze od wielu dekad. Ocenit tez, ze obserwowany wzrost infladji trwa juz diuzej niz
pierwotnie zaktadano i tym samym nie nalezy uzywa¢ pojecia inflacja przejsciowa. Bostic
jest zwolennikiem ograniczenia luzowania ilosciowego, a pierwsze podwyzki stép
procentowych oczekuje za ponad rok od dzis. Z kolei protokét z wrzesniowego
posiedzenia Fed pokazal, ze zdaniem amerykaniskich bankieréw centralnych decyzja o
ograniczeniu skupu moze zosta¢ podjeta na kolejnym posiedzeniu (2-3 listopada), a caty
program moze zostac¢ zakoriczony w potowie 2022 r.

EURUSD odbit sie od otwarcia w okolicy 1,1535 do 1,1575 na koniec dnia. Po
opublikowaniu opisu dyskusji FOMC z wrzesniowego posiedzenia dolar nieco sie ostabit i
dzisiaj kurs EURUSD jest w okolicy 1,1600.

EURPLN oscylowat w okolicy 4,58, w ciggu dnia nieco ponizej i ponownie powyzej na
koniec dnia. Dzisiaj rano ztoty jest nieco mocniejszy i kurs otwiera sie przy 4,573.

Co do pozostatych walut regionu EURHUF nie ulegt zmianie (360,2), EURCZK nieco
spadt (do 25,38) a USDRUB wbrew ruchowi EURUSD (w gdére) oraz dos¢ sprzyjajacych
warunkow dla walut wschodzacych, a takze mimo stabilnej ropie, wzrédst o 0,3% do 72,05.

Na rynku stopy procentowej nieco nizsze stawki rentownosci UST 10L mimo wyzszego
od oczekiwan odczytu inflacji w USA spowodowaty bardziej niz proporcjonalny spadek
IRS - krzywa obnizyta sie od 3 pb na krétkim koncu (2L do 2,01%), do 5 pb na dtugim
koncu krzywej (10L do 2,64%). Na rynku obligacji przy bardzo obnizonej ptynnosci
rentownosci pozostaty mniej wiecej bez zmian (2L przy 1,65%), lub nieco nizej 10L przy
2,64%.

Przed przetargiem zakupu NBP wczesniej informowat o gotowosci zakupu obligacji za
maksimum 1 mld zt, z 3 serii rzadowych (PS1026, DS1023, DS1030) oraz 1 BGK
(FPC0328). Ostatecznie wynik to odkup w sumie za niecate 0,6 mld zt. Prezes NBP
Glapinski moéwit niedawno, ze program QE jest od jakiego$ czasu wygaszony jednak w
razie czego pozostaje w mozliwych do uzycia narzedziach NBP.
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Rentownos¢ 10L obligacji amerykanskiej, %

18

1.6

14

1.2 -

1 4

0.8 -

0.6 -

04 T T T T T T T T T T T T T
00000000 T+ ™ —
ANANANNNNNNNNNNNNNNN
TQoONNLI255STLLLN
ENSGSE258282¢88°GE

Zrédo: Bloomberg, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik &Sqntander

14 pazdziernika 2021

Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45726 CZKPLN 0.1798 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9425 HUFPLN* 12575 485 1
EURUSD 11597 RUBPLN 0.0548 450 W
CHFPLN 4.2765 NOKPLN 0.4646
GBPPLN 5.3893 DKKPLN 0.6142 4.35 4
USDCNY 64373 SEKPLN 0.4537
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 13.10.2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45687 45842 45842 45774 4.5806 3.90 1
USDPLN  3.9486 3.9699 3.9679 3.9567 3.9638 375 |
EURUSD  1.1534 1.1578 1.1550 1.1566 -
30
Rynek stopy procentowej 13.10.2021 2 &8 T B 8§ £ = § § 3 £ £ 03
Obligacje na rynku miedzybankowym e & = 8 *° « N e -~ R
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.73 4 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 2.28 -3 290 4
DS0432 (10L) 271 13 270 4 —2 —5 —0
250 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** ;?g
Termin PL us EZ 190 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 170
(pb) (pb) (pb) 150
1L 1.59 -1 0.21 1 -0.51 0 1.30
2L 2.02 3 0.48 2 -0.38 -1 110 4
3L 223 3 078 3 -0.27 -1 0.90 1
a 236 3 099 1 018 K ol
5L 245 -4 1.13 -1 -0.09 -2 030 -
8L 260 -4 142 3 0.13 4 010 -
10L 268 3 1.54 -5 0.25 -5 010 5 3 T T 8§ 8 = = 2 8 8 ¢ ¥ oy
) e & - 8 = d T s s 3oy o9
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 022 -2 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.33 -2 250
W 050 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 0.51 1
™ 0.56 0 200 1
3M 0.68 1
oM 0.82 2 150
1Y 1.10 3
1.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb) 050 -
x4 1.09 -1
3x6 1.44 0 0.00 ‘ ‘ ‘
6x9 1.90 -3 B g & % 8 § 89- g g o g E §
3x9 1.60 2
6x12 2.11 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 4
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢ Zmiana 350
(pb) (pb)
Polska 51 0 284 16 300
Francja 10 0 33 0
Wegry 59 0 385 11 250 1
Hiszpania 31 0 63 0
Wiochy 43 0 103 1 200 1
Portugalia 20 0 51 0
Irlandia 11 1 37 K 150 1
Niemcy 8 0 - - 10 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 —~——— ) T T T ———————
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E E g 'g qﬁ) 8 f 89_ % 'g % E E §
e & T 8§ ° g 7= 5 oy o

Zrédio: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

14 pazdziernika 2021 & SCII'] Clndel'

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZWARTEK (14 pazdziernika)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -747 -896 - -1827.0
14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -850 -289 - -714.0
14:00 PL Eksport Vi min € 21147 21600 - 22346.0
14:00 PL Import Vi min € 22016 21889 - 23060.0
14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych tys. - 326.0
PIATEK (15 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja IX % r/r 5.8 5.8 - 5.5
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0.3 - 0.7
16:00 uUs Indeks Michigan X pkt 73.5 - 72.8

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 rekomendacji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktdre mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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 ktdrgkolwiek z transakgji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq 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 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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