Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 15 pazdziernika 2021

Tygodnik ekonomiczny
Duzo danych, dyskusja w PE

Co w gospodarce:

e Po weekendzie wracamy do $ledzenia krajowych publikacji danych. W kalendarzu o ] )
mamy dtugg liste wrze$niowych wskaznikéw: inflacja bazowa (poniedziatek), place i Produkdja i sprzedaz detaliczna, % r/r

zatrudnienie (wtorek), produkcja przemystowa i PPl (Sroda), produkcja budowlana i 45 i
e Produkcja przemystowa

sprzedaz detaliczna (czwartek), podaz pienigdza (pigtek). Pojawig sie tez nowe 40
wskazniki koniunktury GUS. Po kolejnej niespodziance inflacyjnej dzisiaj rano (finalny 35 Produkcja bud.-montaz.
odczyt CPI zrewidowany w gére do 5,9% r/r), rynek bedzie szukat dalszych wskazéwek 30 |~ Sprzedaz detaliczna
nt. presji inflacyjnej. Wg naszych szacunkéw inflacja bazowa pokaze wzrost do 4,2% r/r, 25
PPI do ok. 10% r/r, a wzrosty ptac (9,1% r/r) i sprzedazy detalicznej (6,2% r/r) beda 20
powyzej konsensusu, co moze wzmocnic (i tak juz wysokie) oczekiwania podwyzki stép 15
w listopadzie. Wydaje sie, ze te czynniki przewaza nad lekkim wyhamowaniem w 1
zatrudnieniu, produkdji przemystowej i budowlane;.
o We wtorek RPP zaplanowata jednodniowe posiedzenie robocze, a w czwartek NBP °
opublikuje minutes z paZdziernikowego posiedzenia RPP, na ktérym dokonano 0]
zaskakujgce] podwyzki stop. Bedziemy w nich poszukiwac jakiejkolwiek wskazdwki, 5 X
kiedy mozna liczy¢ na kolejne zmiany w polityce pienieznej. Dowiemy sie m.in. czy -10 7
oprécz dokonanej podwyzki byly gtosowane inne wnioski. W czwartek lub piatek -15
pojawig sie tez imienne wyniki gtosowania RPP z wrzesnia, kiedy to proponowano -20

podwyzke stopy referencyjnej o 15pb i o 190pb. -25
Za granicg niezbyt duzo publikacji, uwage przyciggng dane o produkcji w USA,
europejska finalna inflacja, a na koniec tygodnia wstepne indeksy PMI. We wtorek
kolejne posiedzenie Banku Wegier, ktéry zapewne podniesie stopy po raz kolejny o 15
pb.

We wtorek odbedzie sie debata w Parlamencie Europejskim nt. sytuacji w Polsce w
kontekscie ostatniego wyroku Trybunatu Konstytucyjnego. W trakcie debaty ma
wystapi¢ na zywo premier Mateusz Morawiecki. To moze by¢ istotne wydarzenie,
wskazujgce czy w relacjach Polska-UE zmierzamy w strone eskalacji sporu, czy raczej
zatagodzenia.

Zrédfo: GUS, NBP, Santander

Co na rynkach:

o Wydaje sie, ze dla kursu ztotego kluczowe w najblizszym tygodniu mogg by¢ wskazowki
nt. tego co dalej w sporze Polski z UE po wyroku TK. Nie wiemy czego sie spodziewac
ze strony wystgpienia premiera Morawieckiego w PE, w zwigzku z czym trudno o
jednoznaczng wskazéwke co dalej z kursem. JeSli pojawig sie sygnaty
uprawdopodabniajgce scenariusz , w ktérym mozliwa jest de-eskalacja spory,
nalezatoby sie spodziewac aprecjacji ztotego. | odwrotnie - sygnaty narastania konfliktu
(i w efekcie wieksze ryzyko zamrozenia srodkéw UE) sprzyjatyby wzrostowi EURPLN.
Krajowe dane w najblizszych dniach wydajg sie mie¢ mniejsze znaczenie (o ile nie beda
mocnym rozczarowaniem), jako ze rynek i tak nastawia sie na dalsze mocne podwyzki
stop przez RPP.

Kolejne dane zwiekszajgce obawy inflacyjne beda sprzyja utrzymaniu wysokich
rentownosci i IRS, cho¢ przestrzen do ich dalszych wzrostéw wydaje sie jednak
ograniczona tym, ze rynek juz dos$¢ agresywnie wycenia dalsze szybkie podwyzki stop
NBP. Na to beda sie nakfada¢ nastroje zwigzane ze sporem Polska-UE. Tak jak w
przypadku PLN - sygnaty nt. mozliwego porozumienia z UE powinny sprzyjac obnizeniu
premii za ryzyko kredytowe i w efekcie zawezeniu spreadu rentownosci do Bunda.
Sygnaty narastania konfliktu sprzyjatyby wzrostowi rentownosci krajowych obligacji.
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Rynek walutowy i stopy procentowe]
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CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK OKRES L

W-WA RYNEK SANTANDER = WARTOSC

PONIEDZIALEK (18 paZdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 4.1 4.2 3.9
15:15 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m 0.2 0.4
WTOREK (19 paZdziernika)

10:00 PL Zatrudnienie IX % r/r 0.7 0.5 0.9

10:00 PL Ptace IX % r/r 8.7 9.1 9.5

14:00 HU Decyzja banku centralnego 19/10/2021 % 1.80 1.65

14:30 us Rozpoczete budowy domoéw IX % m/m -0.3 3.9

SRODA (20 pazdziernika)

10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r 8.2 7.6 13.2

10:00 PL PPI IX % r/r 10.0 9.9 9.5

11:00 EZ HICP IX % r/r 3.4 34

CZWARTEK (21 pazdziernika)

10:00 PL Produkcja budowlana IX % r/r 8.2 6.8 10.2

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r 5.5 6.2 5.4

14:00 PL Minutes z posiedzenia RPP X

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 320.0 293.0

14:30 S Indeks Philly Fed X 24.0 30.7

16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m 2.83 -2.0

PIATEK (22 pazdziernika)

09:30 DE PMI przemyst X pkt 56.8 58.4

09:30 DE PMI ustugi X pkt 55.0 56.2

10:00 EZ PMI przemyst X pkt 573 58.6

10:00 EZ PMI ustugi X pkt 55.5 56.4

14:00 PL Podaz pienigdza M3 IX % r/r 8.6 9.1 9.1

Zrédho: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
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 informagji, 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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