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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Stabngcy wzrost zatrudnienia

Dobre wyniki spotek pchaja rynki akcji wciaz wyzej

Stabnacy wzrost zatrudnienia, ptace rosng troche wolniej

EURPLN i EURUSD bez zmian w skali dnia

Na rynku stopy dtugo niewidziana stabilnos¢, cho¢ rentownosci w USA i Niemczech w gore
Dzisiaj produkcja przemystowa oraz PPl w Polsce, w strefie euro inflacja HICP

We wtorek ceny akgji wzrastaty po publikacji kolejnych lepszych od oczekiwan wynikéw za Il kw.
spotek w USA. Rentowno$¢ 10L UST wzrosta o 2pb do 1,61% a Bunda, zwykle poruszajgcego sie w
mniejszej skali niz UST, az o 5pb do -0,11%. W strefie euro sierpniowa produkcja budowalna
spadfa do -1,6% r/r (-1,3% m/m) z 3,3% r/r (0,1%) m/m. W USA rozpoczete budowy domdéw za
wrzesien nieco rozczarowaty (-1,6% m/m, rynek 0,0% m/m) podobnie jak pozwolenia na budowe
(-7,7% m/m. rynek -2,4% m/m) a do prawdopodobnych przyczyn nalezy zaliczy¢ brak rak do pracy.
Zaskoczenia w dét ostatnimi danymi z USA mogg juz odbijac sie na oczekiwaniach co do wzrostu
PKB w Il kw. w tym kraju. Tom Barkin z Fed wskazat na podnoszenie ptac przez pracodawcéw z
USA poszukujacych nowych pracownikéw, presje wida¢ szczegdlnie wéréd pracownikéw nisko
wykwalifikowanych. Christopher Waller przyznat, ze jesli okaze sie, ze inflacja przez wigkszos¢
2022 r. miataby by¢ wcigz powyzej 2% to poprze podwyzke stop szybciej niz teraz zamierza.
Ekonomista EBC Philip Lane powiedziat, ze patrzac na obecne rynkowe wyceny podwyzek stop
procentowych w strefie euro trudno je zrozumie¢ w kontekscie forward guidance EBC (rynki
wyceniajg zbyt duzo podwyzek). W kwestii stagflacji i celu maksymalnego zatrudnienia w srednim
okresie powiedziat, ze EBC jest w stanie przymknac oczy na przejsciowo wyzsza inflacje. Podkreslit,
ze sredniookresowe oczekiwania inflacyjne EBC sg obecnie ponizej celu, a nie powyze).

We wtorek o orzeczeniu polskiego Trybunatu Konstytucyjnego debatowat Parlament
Europejski. Szefowa KE Ursula von der Leyen powiedziata, ze wyrok TK podwaza fundamenty UE.
KE zamierza wykorzysta¢ wobec Polski narzedzia dyscyplinowania: procedure naruszenia prawa
UE (droga prawna przeciw wyrokowi TK) mechanizm warunkowosci (podejscie od strony
finansowej), ograniczenie prawa gtosu z art. 7 Traktatu o UE. Jutro rusza szczyt UE gdzie temat
réwniez bedzie omawiany. Ze strony KE padly tez konkretne oczekiwania wobec Polski: likwidacja
Izby Dyscyplinarnej i przywrécenie do pracy zwolnionych sedziéw.

NBP poinformowat, Ze z dniem 19 paZdziernika nie bedzie wiecej oferowat kredytu wekslowego
dla bankéw, jednego z narzedzi uruchomionych na poczatku pandemii. NBP sygnalizowat
wczeéniej, ze kredyt nie byt prawie wcale wykorzystywany.

Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto we wrzesniu o 0,6% r/r (-0,1%
m/m) a przecietna ptaca o 8,7% r/r (0% m/m). Dane zasadniczo byly zgodne z oczekiwaniami
rynkowymi i niezbyt imponujace. Wyglada na to, ze po bardzo szybkim odbiciu na rynku pracy
wczesniej w tym roku trend wyrazZnie teraz ostabt. Stagnacja w zatrudnieniu moze wy¢ wyrazem
spowolnienia w przemysle przetwérczym w Il kw., za ktérym staly powszechne zaburzenia w
taricuchach dostaw, braki kluczowych komponentéw i przestoje w niektérych sektorach (np.
samochodowym). Bardzo podobne podioze moze tez mie¢ wyhamowanie wzrostéw ptac (z
prawie 10% r/r w Il kw.). Naszym zdaniem sytuacja na rynku pracy bedzie poprawiata sie w
kolejnych kwartatach, gdy powrdci szybkie odbicie gospodarcze i przy utrzymujgcych sie
niedoborach sity roboczej (krajowa podaz sity roboczej obniza sig). Jednak w najblizszych
miesigcach moga wcigz by¢ obcigzone problemami podazowymi, ktére nie znikng z dnia na dzien.

EURUSD we wtorek drugi dzier z rzedu nieznacznie wzrastat, zamknat dzier po 1,1640.

EURPLN w dniu wystgpienia premiera Mateusza Morawieckiego w Parlamencie Europejskim
rozpoczat handel od poziomu ok. 4,5850 po czym w ciggu dnia spadt do 4,57. W drugiej czesci
dnia kurs odbit w gére do 4,586. Dzisiejsze dane o produkcji przemystowej bedg wg nas stabsze
od oczekiwan a wzrost PPl jeszcze przyspieszy w okolice 10% ( z kolei publikowany dzi$ niemiecki
PPl doszedtdo 14,2% r/r, cho¢ oczekiwano 12,8%).

Co do pozostatych walut regionu EURHUF po poczatkowym spadku do 360,0 (z 362,0) w
drugiej czesci dnia odbit ponownie do 362,0. MNB (centralny bank Wegier) zgodnie z
oczekiwaniami podnidst stopy procentowe o 15pb do 1,80%. Zastepca prezesa MNB Barnabas
Virag powiedzial, Ze wg. niego inflacja na Wegrzech bedzie dalej wzrastata, a szoki podazowe z
obserwowanymi znacznymi wzrostami ptac powodujg ,niebezpieczng sytuacje”. MNB bedzie
proaktywnie walczyt z inflacjg i efektami 2. rundy, podwyzki stop bedg kontynuowane co miesiac i
nawet w 2022 roku. Réwnolegle MNB bedzie kontynuowat zmniejszanie ptynnosci HUF przez
kontrakty FX swap. EURCZK wzrést o 0,4% do 25,5. USDRUB oscylowat wokét 71,0.

Na rynku stopy procentowej obie krzywe (obligacyjna i IRS) miaty dziert wytchnienia i nie ulegly
wiekszym zmianom. MF poinformowato, Ze na przetargu zamiany zaplanowanym na 21
pazdziernika odkupi 3 serie obligacji (PS0422, OK0722, WS0922) a sprzeda 5 serii (OK0724,
PS1026, WZ1126, WZ1131, DS0432).
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45808 CZKPLN 0.1793 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 39352 HUFPLN* 12525 465 1
EURUSD 11639 RUBPLN 0.0555 450 W
CHFPLN 4.2570 NOKPLN 0.4706
GBPPLN 5.4268 DKKPLN 0.6155 4.35 4
USDCNY 6.3887 SEKPLN 0.4562 420 |
*za 100HUF -
Poprzednia sesja na rynku FX 19/10/2021 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45667 45874 45807 45803 45717 3.90 1
USDPLN 39170 3.9441 3.9322 3.9387 39212 375 |
EURUSD  1.1628 1.1669 1.1643 1.1630 -
3.60 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 19/10/2021 g §g g £ 8 8 2 = E f £ & 8 8
Obligacje na rynku miedzybankowym e ° = 5 T & - 09 & @ ] ¥ 2
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.80 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 2.29 -2 290 4
DS0432 (10L) 274 -1 270 1 —2d —5 10
250
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 20 Nv
Termin PL us EZ 190 -
% Zmiana b Zmiana % Zmiana 170
(pb) (pb) (pb) 150 -
1L 1.68 1 0.24 0 -0.49 1 1.30 -
2L 218 1 0.56 2 034 1 1.10 1
3L 239 1 085 -2 022 2 0.90
a 249 1 107 2 013 2 o
5L 2.56 0 1.22 1 -0.05 2 030 -
8L 269 2 1.51 1 0.16 3 010 1
10L 276 2 163 4 027 3 010 5 T F F g § = = 2 g v v 3 B
o ™ ~ - < © ~ N > Q © o ~ ©
Stawki WIBOR - - o - o o -
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.29 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.39 250 -
w 050 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
2W 0.51
™ 0.58 200 1
3M 0.69
6M 0.87 150
1Y 1.16

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
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Termin % Zmiana
(pb) 0.50 -
x4 1.10 -1
= = ;
: ] ] =) = = > > ® ©
9x12 243 7 gﬁé;ggﬁﬁgﬁigﬁg
3x9 1.76 0
6x12 2.22 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 450
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢ Zmiana 400 1
(pb) (pb) 350 -
Polska 53 2 285 -5
Francja 10 0 34 0 300
Wegry 60 1 402 -3
Hiszpania 30 0 64 0 250 1
Wiochy 43 0 105 1 200 1
Portugalia 20 0 52 -1
Irlandia 11 1 38 1 150
Niemcy 8 0 - -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 5 — S T
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E g g g g g f f % % g ‘E ~‘E_ §
2 ° & 5 T & T % % & e g ¥ e

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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 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

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 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
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 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 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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