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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Saldo obrotow biezgcych ponizej oczekiwan

Gietdy na zielono

Dolar stabszy, ztoty mocniejszy, rentownosci bazowe i w kraju w dot

Saldo obrotéw biezacych ponizej od oczekiwan

Dzisiaj w Polsce finalny odczyt inflacji, w USA indeks Michigan oraz sprzedaz
detaliczna

W czwartek gietdy zwyzkowaty, rentownosci na rynkach bazowych nieco opadty po nizszym
od oczekiwan odczycie wrzeSniowych cen producentdw w USA (8,6% r/r vs 87%
oczekiwane), tracit dolar a zyskiwaty waluty na rynkach wschodzacych. Drozato ztoto. Ceny
producentéw w USA we wrzesniu wcigz dynamicznie wzrastajg jednak rozminety sie z
oczekiwaniami (w dot) ze wzgledu na spadki kosztéw ustug, w tym biletéw lotniczych.

Cztonek RPP Grazyna Ancyparowicz powiedziafa, ze fakt, ze podniesiono stopy
procentowe w pazdzierniku, nie oznacza automatycznie uruchomienia catego cyklu
podwyzek stép procentowych. Dodafa, ze ma nadzieje, ze do konca jej kadendji (luty 2022)
nie ma potrzeby wykonywac¢ ,zadnych dalszych ruchéw” w polityce pienieznej, cho¢ z
drugiej strony jej zdaniem nie mozna tego wykluczy¢. Odnosnie do programu skupu
aktywdw NBP powiedziata, ze jest to ,furtka awaryjna” - programu nie wygaszono bo by¢
moze przyda sie w przysztosci. Podwyzszenie rezerwy obowigzkowej do 2,0% miato za cel
obrane ograniczenie nadmiernego rozkrecenia akcji kredytowej oraz zmniejszenie
ptynnosci w sektorze bankowym.

Saldo obrotéw biezgcych pokazato saldo -1,7 mld euro w sierpniu, mniej od oczekiwan
(my i rynek: -0,9 mld euro). Eksport byt mniej wiecej zgodny z naszymi prognozami i wzrdst
0 19,4% r/r, podczas gdy import zaskoczyt w gére i przyspieszyt do 32,9% r/r. Wedtug NBP
import byt podbijany przez rosnace ceny surowcéw, z kolei eksportowi szkodzity problemy
z dostawami pdtprzewodnikéw, ktére obnizaty zagraniczng sprzedaz samochodéw. Saldo
ustug byto dodatnie i wyniosto 1,8 mid euro przy mocnym odbiciu w ustugach
transportowych i podrézach zagranicznych. Saldo dochoddéw pokazato -2 mld euro,
zgodnie z naszymi prognozami. Saldo obrotéw biezacych skumulowane w 12 miesigcach
spadto do 0,9% PKB z 2,9% PKB w grudniu 2020 r. Spodziewamy sie, ze ten wskaZnik
bedzie dalej sie obnizat.

EURUSD wzrastat drugi dzien z rzedu, kurs dotart do 1,1600 (przejsciowo do 1,1630).

EURPLN spadat 4. dzien z rzedu tym razem o niecate 0,2% o 4,5690. Ten poziom jest
réwnoczes$nie 50 dniowg $Srednig ruchoma w zwigzku z tym jego przebicie, o ile kurs
bedzie kontynuowat spadki w celu ponownego testowania poziomu 4,55, moze zajgc
kilka dni.

Co do pozostatych walut regionu EURHUF cofnat sie (w dét) do 358,90, EURCZK
utrzymat bez wiekszych zmian koto 25,39. Drozejaca ropa wcigz wspiera rubla, USDRUB
zamknat sie po 71,4.

Na rynku stopy procentowej w czwartek nastgpita dos¢ znaczna korekta i rentownosci
obligacji oraz stawki IRS ulegty obnizeniu o okoto, odpowiednio, 10 pb i 7 pb.
Rentownos$¢ 10L obligacji zamkneta dzien po 2,54%. Do tej pory uwazalismy, ze
pierwotna reakcja rynku na niespodziewang podwyzke stép procentowych byta
nadmierna i w miare jak na rynek obligacji powoli powraca ptynno$¢ dochodzi do
korekty.

Ministerstwo Finanséw podato, ze we wrze$niu sprzedaz obligacji detalicznych
wyniosta 3,8 mld zt (w sierpniu byto to 3,7 mid zt). Od korica 2020 r. sprzedaz obligacji
detalicznych wyniosta juz 32,6 mid zt.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5697 CZKPLN 0.1797
USDPLN 3.9380 HUFPLN* 1.2604
EURUSD 1.1608 RUBPLN 0.0552
CHFPLN 4.2665 NOKPLN 0.4665
GBPPLN 53854 DKKPLN 0.6142
USDCNY 6.4349 SEKPLN 0.4561
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14.10.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45615  4.5822 45713 4.5676 4.577
USDPLN 39304 39519  3.9431 3.9400 3.9403
EURUSD  1.1582 1.1624 1.1590 1.1590 -
Rynek stopy procentowej 14.10.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.65 -8
DS0726 (5L) 2.15 -13
DS0432 (10L) 2.55 -17
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 1.54 -5 0.21 1 -0.52 -1
2L 1.95 -7 0.50 2 -0.41 -3
3L 2.16 -7 0.77 -1 -0.31 -4
4L 2.28 -8 0.98 -1 -0.23 -5
5L 237 -8 1.12 -1 -0.15 -6
8L 249 -10 1.41 -2 0.07 -6
10L 2.57 -1 1.51 -2 0.19 -6
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.24 2
T/N 0.37 4
SW 0.50 0
2W 0.51 0
™ 0.58 2
3M 0.68 0
6M 0.84 2
1Y 112 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 1.05 -5
3x6 1.47 3
6x9 1.84 -6
9x12 213 -13
3x9 1.65 5
6x12 2.02 -9

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 51 0 273 -11
Francja 10 0 33 -1
Wegry 59 0 390 6
Hiszpania 31 0 62 0
Wiochy 43 -1 103 0
Portugalia 20 0 51 1
Irlandia 11 -1 37 0
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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 informacgji 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 transakcji,
papierdw 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 ktdrqkolwiek spotkg
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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