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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Wysoka inflacja zrewidowana w gore

Mieszane dane z USA, negatywne zaskoczenia w Chinach

Dolar stabilny w pigtek, rentownosci na rynkach bazowych w gére
EURPLN nieco nizej, rentownosci obligacji rzagdowych i IRS w gore
Dzisiaj inflacja bazowa w Polsce, w USA produkcja przemystowa

W pigtek gietdy kontynuowaty wzrosty m.in. po lepszych od oczekiwan danych o
wrze$niowej sprzedazy detalicznej w USA (0,3pp powyzej oczekiwan), dolar byt stabilny,
rentowno$¢ 10L UST wzrosta o 5pb do 1,56% (Bunda o 3pb do -0,16%). Indeks
przemystowy Empire manufacturing nieco rozczarowat oraz spadt wzgledem poprzedniego
miesigca do 19,8 pkt z 34,3. Za to pazdziernikowe wstepne indeksy Uniwersytetu Michigan
wypadty gorzej od oczekiwan - wskaznik nastrojow spadt do 71,4 pkt z 72,8 miesigc
wezesniej | wzgledem oczekiwan 73,1, a zmartwienia wynikaja tym razem nie z obaw o
wariant Delta koronawirusa, lecz z inflacji zjadajacej realng site nabywcza. Opublikowane
dzis dane z Chin powaznie rozczarowaly: wzrost PKB w Il kw. wynidst +0,2% kw/kw,
podczas gdy rynek zaktadat 0,5%. Na wyniku odbity sie wytaczenia pradu, chtodzenie rynku
nieruchomosci i problemy najwiekszego dewelopera, nowe restrykcje, w tym zamkniecia
portéw. Wrzesniowe dane o chifiskiej produkgji przemystowe] réwniez rozczarowaty, zato te
0 sprzedazy detalicznej zaskoczyty w gére.

Wrzesniowa inflacja CPI zostata zrewidowana w gére do 59% r/r wobec wstepnego
odczytu na 5,8% r/r i sierpniowego na 5,5% r/r. Wedtug naszych szacunkéw inflacja bazowa
wzrosta do 4,2% r/r z 3,9% r/r w sierpniu (dzi$ NBP opublikuje te dane). Spodziewamy sie,
ze inflacja z tatwoscig przebije 6,0% w pazdzierniku i zakonczy rok powyzej 6,5%. Przebicie
7,0% na poczatku 2022 r. jest coraz bardziej prawdopodobne. Naszym zdaniem dalszy
wzrost inflacji sktoni RPP do dalszych podwyzek stép, najpewniej juz na najblizszym
posiedzeniu w listopadzie. Wiecej w komentarzu.

Wstepne dane GUS o towarowym handlu zagranicznym pokazaty w sierpniu wzrost
eksportu 0 21% r/r a importu o 34,7% r/r. W poréwnaniu ze $rednim poziomem z 2019 r.
eksport byt wyzszy o 12%, (w lipcu 0 15%) w tym eksport do Niemiec o 21%, do Czech o
17%, do Frandji o 1% a do WIk. Brytanii mniejszy o 4%. Z kolei import byt 0 20% wyzszy niz
Srednio w 2019 r. (poprzednio 18%), w tym import z Rosji 0 38% (jego wartos¢ byfa w
sierpniu najwyzsza od poczatku 2014 r.), z Chin 0 52% a z Niemiec 0 9%. W poréwnaniu z
sierpniem 2020 r. saldo wymiany towarowej byto nizsze o 2,2 mld €, przy czym saldo z
Niemcami byto wyzsze 0 0,4 mld € a z pozostatymi krajami UE nizsze o ok. 1 mld €. Saldo
handlu z Rosjg pogorszyto sie w tym czasie 0 0,8 mid €.

EURUSD zamknat tydzier po 1,16 - wiadciwie bez zmian wzgledem czwartku oraz 0,3%
powyzej zamkniecia w poprzedni pigtek. Dzis rano, po negatywnych zaskoczeniach
chinskimi danymi, EURUSD przebit sie ponizej 1,1580.

EURPLN spadt do 4,5666 ewidentnie testujgc 50-dniowg $rednig ruchoma (4,5730). W
nadchodzacym tygodniu losy EURPLN w duzej mierze bedg zaleze¢ od postawy premiera
Mateusza Morawieckiego podczas przemdéwienia w Parlamencie Europejskim we wtorek.
Temat wyroku TK bedzie tez zapewne waznym punktem szczytu UE w ten czwartek i
pigtek. Z technicznego punktu widzenia, po tym jak 200-dniowa $rednia ruchoma (4,55)
wytrzymata test z goéry, potencjalne odbicie z obecnych poziomdéw w gbére miatoby
negatywna wymowe (2 nieudane testy w dot).

Co do pozostatych walut regionu EURHUF oddat cate czwartkowe spadki i wrécit w
okolice 360,0. Pomimo, ze na wtorkowym posiedzeniu rynki oczekuja kolejnej podwyzki,
moze ona by¢ zbyt mata (15pb do 1,80%) by zatrzymac deprecjacje forinta. Oczekujemy
EURHUF na koniec roku po 365,0. EURCZK bez zmian. USDRUB znowu spadat, tym
razem o 0,3% do 71,20 po tym jak ropa znowu drozata (barytka Brent dotarta 85 USD).

Na rynku stopy procentowej obie krzywe wzrastaty w pigtek o ok. 5-7pb (obligacyjna)
oraz 5pb (IRS), a w skali tygodnia, odpowiednio, przesunely sie w gére o 30-20pb
(bardziej na krétkim koncu) oraz 10pb. W tym tygodniu krzywe bedg m.in. pod wptywem
danych inflacyjnych (dzi$ inflacja bazowa, jutro ptace, w srode ceny producentdw). W
czwartek odbedzie sie aukcja zamiany Ministerstwa Finansdéw.
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Zrédho: GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5687 CZKPLN 0.1797
USDPLN 3.9451 HUFPLN* 1.2565
EURUSD 1.1574 RUBPLN 0.0555
CHFPLN 4.2634 NOKPLN 0.4668
GBPPLN 54117 DKKPLN 0.6137
USDCNY 6.4360 SEKPLN 0.4567
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 15/10/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45580  4.5754 45727 45623 45733
USDPLN 39260  3.9426 39389  3.9350 3.9413

EURUSD  1.1587 1.1619 1.1606 1.1593 -

Rynek stopy procentowej 15/10/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.70 5
DS0726 (5L) 218 3
DS0432 (10L) 2.63 9

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)

1L 1.58 4 0.23 2 -0.51 1
2L 2.03 8 0.53 4 -0.40 1
3L 2.24 8 0.83 6 -0.30 1
4L 235 7 1.05 7 -0.21 2
5L 243 6 1.19 7 -0.13 2
8L 2.56 7 1.47 6 0.09 2
10L 2.65 8 1.57 6 0.22 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana

(pb)
O/N 0.32 8
T/N 0.37 0
SW 0.50 0
2W 0.51 0
™ 0.57 -1
3M 0.69 1
6M 0.85 1
1Y 1.14 2
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana

(pb)
x4 1.09 5
3x6 1.52 5
6x9 1.89 6
9x12 2.26 13
3x9 1.67 2
6x12 2.09 7
Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 51 0 280 7
Francja 10 0 33 1
Wegry 59 0 394 3
Hiszpania 30 -1 63 1
Wiochy 43 0 104 1
Portugalia 19 -1 52 1
Irlandia 10 0 38 1
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (18 paZzdziernika)

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
19/10/202
14:00 HU Decyzja banku centralnego 1 % 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 - 3.4
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
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 320.0 - 293.0
14:30 us Indeks Philly Fed X 24.0 - 30.7
16:00 us Sprzedaz domoéw 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

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 publikadji 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 mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przyszfych 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 spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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