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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Solidny wzrost produkcji wbrew niedoborom

Mocny wzrost krajowej produkcji przemystowej m/m, PPI przebija 10% r/r
UST oraz dolar bez zmian, Bund nieco drozeje

Ztoty traci, spadaja stawki IRS, obligacje nieznacznie drozejg

Dzisiaj produkcja budowlana i sprzedaz detaliczna, rusza szczyt UE

We $rode giefdy wzrastaty na skutek kolejnych pozytywnych zaskoczer wynikami spétek w USA.
Niemniej nie zewszgd naptywaty pozytywne dane, przyktadowo w Chinach po raz pierwszy od 6 lat
spadty ceny nieruchomosci, co obrazuje pogarszajace sie nastroje konsumentéw oraz Zle wrézy
chinskiemu wzrostowi gospodarczemu. Drugi odczyt inflacji HICP w strefie euro nie przyniést
niespodzianek (wzrost o 3,4% r/r). Inflacja w Wielkiej Brytanii nieco ztagodniata (o 0,1pp do 3,1%
r/r) a w Kanadzie przyspieszyta (tez o 0,1pp do 4,4%r/r). W gére zaskoczyly niemieckie ceny
producentéw - we wrzesniu galopowaty juz 14,2% r/r (12,0% w sierpniu, oczekiwano 12,8%).

Rezygnacje ze stanowiska szefa niemieckiego banku centralnego ztozyt Jens Weidmann, w EBC
zaliczany do grona jastrzebi. Funkcje bedzie petit do grudnia i bedzie tym samym uczestniczyt
jeszcze w grudniowym posiedzeniu EBC, na ktérym bedzie podejmowana decyzja czy w miare
zmniejszania zakupdw obligacji w ramach pandemicznego programu PEPP, réwnoczesnie nalezy
zwiekszac¢ zakupy w ramach programu APP. Weidmann zapewne bedzie przeciwny takiej decyzji.

Cztonek RPP Jerzy Zyzynski, powiedziat, ze nastepna podwyzka stop procentowych mogtaby
miec¢ miejsce w grudniu lub styczniu o ile w listopadowe] projekdji inflacyjnej okaze sie, ze przyrost
inflacji jest niepokojacy. Jest to zmiana wzgledem wczesniejiszych wypowiedzi, kiedy to uznat, ze
stopy procentowe moglyby zosta¢ bez zmian w 2021 r. Wg Zyzyhskiego optymalny dla polskiej
gospodarki poziom stop procentowych to 1,50% - ten sam co przed pandemia. Wg niego nie ma
obecnie sytuacji, ktéra wymagataby podnies¢ stopy bardziej niz do 1,50%. Przyznat, ze do
podwyzki w pazdzierniku istotnie przyczynita sie informacja o wzroscie CPl 0 0,7% m/m we
wrzesniu. Naszym zdaniem réwnie mobilizujgco zadziata kolejny odczyt, ktéry moze wynies¢ co
najmniej 0,6% m/m. Zyzynski wspomniat, ze warto patrze¢ na dziatania bankéw centralnych Czech
i Wegier, bo zmagaja sie z podobnym problemem co NBP.

Gtéwny analityk agencji S&P Global Ratings na Polske powiedziat, Ze scenariuszem bazowym jest
kompromis Polski z UE, a do ewentualnych dziatari w sprawie zmiany ratingu jeszcze daleko.
Bytyby one mozliwe na wypadek istotnego opdZnienia lub zawieszenia wypfaty transferéw z UE.

Produkcja przemystowa zaskoczyta we wrzesniu w gére rosnac o 8,8% r/r (rynek zaktadat 8,2%
my 7,6%). Odsezonowana stopa wzrostu m/m wyniosta 0,9% co jest najlepszym wynikiem od
marca. Wyglada na to, ze polski przemyst catkiem dobrze radzi sobie w warunkach zaburzonych
tanicuchéw dostaw. Inflacja PPl wzrosta do 10,2% r/r we wrze$niu z 9,6% r/r w sierpniu.
Szacowany przez nas bazowy wskaZznik PPl wzrést do 7,6% r/r z 73% r/r. Spodziewamy sie
dalszych wzrostéw inflacji PPI w najblizszych miesigcach. Wiecej w komentarzu ekonomicznym.

W pazdzierniku doszto do istotnego spadku wskaznikéw nastrojow wsréd
konsumentéw. Zaréwno wskaznik biezacy jak wyprzedzajacy spadly do najnizszych pozioméw
od kwietnia br. (pierwszy spadt o 4,8 pkt do -17,8 pkt a drugi o 6,4 pkt do -14.5 pkt). Pogorszeniu
ulegly wszystkie ich skiadowe. Szczegdlnie mocno spadt wskaZznik mozliwosci oszczedzania
pieniedzy w nastepnych 12 miesigcach (drugi najwiekszy po kwietniu 2020 r. miesieczny spadek w
historii badania), wyraZnie pogorszyto sie tez nastawienie do dokonywania duzych zakupéw oraz
ocena perspektyw gospodarki. Zmiany najprawdopodobniej nie mialy zwigzku z nowa falg
pandemii, bo pytania dodatkowe o wplyw Covid na rézne obszary zycia wykazaly jedynie
minimalny wzrost obaw.

Wedtug danych Polskiego Zwigzku Leasingu, w Il kw. 2021 warto$¢ udzielonych leasingéw
wzrosta 0 20,9% r/r, w tym na finansowanie pojazdéw o 20,7% r/r, a na finansowanie maszyn i
urzadzen o 25,5% r/r. W sumie wartos¢ finansowania wyniosta 22,6 mid zt i byt to najwyzszy
odczyt w Il kwartale od kiedy dostepne sg poréwnywalne dane (2003 r.). Wysoki popyt na leasing
0znacza, ze w tym okresie utrzymywata sie ozywiona aktywnos¢ inwestycyjna polskich firm.

EURUSD wahat sie w $rode pomiedzy 1,1620 a 1,1650.

EURPLN rozpoczat $rode na poziomie 4,5850 i w pierwszej potowie dnia dotart do 4,5800, potem
jednak gwattownie wzrdést w okolice 4,6000, po czym na koniec dnia spadt do 4,5900.

Co do pozostatych walut regionu EURHUF oscylowat bez wiekszych zmian wokét 362,0,
podobnie stabilny byt kurs USDRUB, ktory testowat poziom 71,0. Z kolei EURCZK wzrdst 3. sesje z
rzedu to 25,55, 0 0,2%. Zakres 3-dniowego ruchu w gére to juz 0,7%.

Na rynku stopy procentowej cigg dalszy stabilizacji, krzywa obligacyjna obnizyta sie w $lad za
Bundem o ok. 1pb, za to krzywa IRS az o 6-8pb. MF podat, ze na koniec wrzesnia zadtuzenie SP
wzrosto o 9,1mld zt (+0,8%) do poziomu 1144,8mid zt, z czego diug krajowy stanowi 75,6%
(865,0mld zt) a w walutach obcych 24,4% (279,8mid zt).
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Produkcja przemystowa w Polsce
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45797 CZKPLN 0.1792 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9305 HUFPLN* 12560 465 1
EURUSD 11655 RUBPLN 0.0554 450 W
CHFPLN 4.2762 NOKPLN 04716
GBPPLN 5.4294 DKKPLN 0.6154 4.35 4
USDCNY 6.3937 SEKPLN 0.4571 420 |
*za 100HUF -
Poprzednia sesja na rynku FX 20/10/2021 4.05
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45738 45996 45806 45853 4.5841 3.90 1
USDPLN 39294  3.9527 3.9317 3.9377 3.9428 375 |
EURUSD  1.1615 1.1652 1.1648 1.1641 -
3.60 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 20/10/2021 2 T § 8 8 8§ 2 2 8 8 £ F ¥ B
Obligacje na rynku miedzybankowym & ¥ & -~ & g - & 2 & ~ g v 2
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.78 -3 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 2.25 -3 290 4
DS0432 (10L) 272 2 270 1 —2d —5 10
250
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®*+* 2?8 ] JJ\/__\/\W/\%
Termin PL us EZ 190 -
% Zmiana b Zmiana % Zmiana 170
(pb) (pb) (pb) 150 -
1L 1.64 -5 0.24 0 -0.51 -2 1.30
2L 2.1 -8 0.54 -1 037 3 1.10 1
3L 232 -7 0.86 1 -0.26 -4 0.90 1
a 242 6 107 0 017 4 o
5L 2.50 -6 1.23 1 -0.09 -4 030 -
8L 2.60 -8 1.54 2 0.13 -3 010 -
10L 268 -8 1.65 2 0.25 2 010 5 T T 8 8 8 2 = 8 3 ¥ v ¥
i 8 v~ 2 - v g ® 8 2 &~ 5 o 2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.27 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.37 -2 250 -
w 050 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLNFRA6X9
2W 0.51 0
™ 0.59 1 200 1
3M 0.70 1
6M 0.89 2 150
1Y 1.17 1
1.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb) 050 -
x4 1.08 -1
3x6 1.55 -4 0.00 ‘ ‘ ‘
o 156 5 T T3R8 oEososo8oroyoyoy
9x12 2.33 -10 S < © -~ © = ~ N =4 N ~ S vy =3
3x9 1.71 -5
6x12 214 -8
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 52 0 284 -1
Francja 10 0 34 0 300
Wegry 60 0 402 0
Hiszpania 30 0 63 1 250 1
Wiochy 43 0 104 -1 200 -
Portugalia 20 0 51 -1
Irlandia 11 -1 36 -2 150
Niemcy 8 0 - -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 5 —
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E g g § g g ;9- ,_% % % g ‘E ~‘E_ §
& ¥ @ - 2 g © 8 8 & =~ g 0 ¢

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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 przyszfych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ 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 ktdrgkolwiek 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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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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