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Codziennik
Przybywa wskazan na podwyzki w USAw 2022 r.

Z wypowiedzi cztonkéw Fed znikneto powotywanie sie na przejsciowy charakter inflacji
EURUSD bez wiekszych zmian, EURPLN utrzymat sie powyzej 4,60

Krajowa krzywa obligacyjna jeszcze wyzej mimo umocnienia na rynkach bazowych
Dzisiaj dane o bezrobociu i oczekiwaniach inflacyjnych, indeks Ifo

Przychody i wydatki sektora finanséw

Pigtek przynidst pierwszy dodatni odczyt inflacji w Japonii od poéttora roku oraz wyrazne
dex pray P / & : Jap P w publicznych, suma za 4 kwartaty, % PKB

zaskoczenia w goére wstepnymi odczytami wskaznikéw PMI w Japonii i Australii. Te europejskie

réwniez zdotaty przebi¢ oczekiwania, cho¢ nie wszystkie: w gbre zaskoczyt przemyst Niemiec i 51% 1

strefy euro z minimalnymi spadkami wskaznikéw m/m, natomiast ich wskazniki ustugowe spadty )

bardziej niz zakladano. Pozytywnym akcentem we wskaznikach strefy euro byla poprawa w 49% {  —Przychody =—=Wydatki

zatrudnieniu pomimo wyraznych probleméw z dostawami i utrzymujacej sie niezwykle silnej

presji kosztowej. Pod koniec europejskiej sesji wypowiadali sie Mary Daly i Jerome Powell z Fed i 47% 1

oboje, pomimo wczesniejszych zapewniert z ich strony o przejsciowym charakterze inflacji,

wskazywali na ryzyko przedtuzania sie okresu wysokiej inflacji na znaczny kawatek 2022 r. Szef Fed 45% 1

zapewnit, ze w przypadku uporczywej wysokiej inflacji bank uzyje swoich narzedzi i ze powinien 43% |

by¢ gotowy na rézne sytuacje. Wg niego w przysztym roku USA bedzie juz prawdopodobnie blisko

stanu petnego zatrudnienia (to kluczowy warunek do uruchomienia podwyzek stop). 41% -

Przeliczone dane fiskalne wg standardu ESA 2010 pokazaty, ze w Il kw. 2021 r. przychody

sektora finanséw publicznych wyniosty 270 mid zt i wzrosty o 14,7% r/r, w tym z VAT 0 23,9% r/r. 39% -

Wydatki z kolei wyniosty 272 mid zt i spadly 0 16,9% r/r, w tym inwestycyjne o 12,5% r/r. Deficyt

finanséw publicznych wynidst 2,8% PKB (suma za cztery kwartaty) wobec 6,7% PKB w | kw. 2021 r. 37% A

Dane s3 nieco lepsze od oczekiwan, wiec tegoroczny deficyt moze byc¢ blizszy naszej poprzedniej

prognozy 2,5% PKB niz obecnej 3,5% PKB (prognoze podniesliémy po nowelizacji ustawy 35% N A N N A

budzetowej na 2021 r.). AN AN A N
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W pazdzierniku doszto do spadku sektorowych wskaznikéw koniunktury, ale wynikato to
przede wszystkim z czynnikéw sezonowych. Generalnie w wiekszym stopniu pogorszyty sie oceny Zrédio: Eurostat, GUS, Santander
przysztych warunkéw niz oceny biezgce. Wskazniki oczyszczone pokazaty niewielkie zmiany m/m:

poprawe w budownictwie i transporcie, stabilizace w przemysle, pogorszenie w handlu

hurtowym i detalicznym oraz gastronomii i zakwaterowaniu. Wyjatkiem byty sektory informadji i

komunikacji oraz finansowo-ubezpieczeniowy z istotng poprawg oczekiwan.

Podaz pienigdza M3 wzrosta we wrzesniu o 8,6% r/r. Dynamika gotéwki w obiegu spadta po raz
pierwszy od poczatku pandemii ponizej 15% r/r, depozyty gospodarstw rosty nadal w tempie ok.
7% r/r a depozyty przedsiebiorstw o 6,9%. Kredyt ogdétem wzrést po uwzglednieniu zmian
kursowych o 2,7% r/r (przed pandemig rést o ok. 5%), w tym kredyt dla gospodarstw domowych o
52% r/r (najwyzsze tempo od kwietnia 2020 r.) a kredyt dla firm spadat juz o tylko 0,6% r/r
(poprzednio o 2,5%).

Cztonek RPP Eryk ton powiedzial, ze o jego postawie na listopadowym posiedzeniu RPP
zadecyduje listopadowa projekcja inflacji NBP, w szczegdlnosci to jak dtugo inflacja przebywac
bedzie powyzej gérnej granicy od celu inflacyjnego. Istotna tez bedzie Sciezka PKB.

EURUSD otworzyt sie i zamknat w okolicy 1,1625 a jego wzrost w ciggu dnia zakoriczyt sie ostrym
spadkiem po wypowiedziach cztonkéw Fed. W poniedziatek rano kurs otwiera sie po 1,1655.

EURPLN ustabilizowat sie nieco powyzej 4,60 i na niewiele zdaly sie podejmowane w trakcie dnia
préby przebicia sie ponizej tego poziomu. W nadchodzacym tygodniu wzrostowy trend
rentownosci na rynkach bazowych i tym samym presja na waluty EM mogg zosta¢ utrzymane.
Sytuacja na rynkach globalnych powoduje, ze ryzyka dla EURPLN sg asymetryczne (w gére). W tym
tygodniu oczekujemy dalszego wzrostu kursu EURPLN w okolice 4.65 lub wyzej cho¢ wizja
kolejnego znacznego wzrostu inflacji w Polsce (publikacja w pigtek) moze okaza¢ sie dostateczng
przeciwwaga. Juz dzi$ dowiemy sie czy w pazdzierniku nie doszto do wyraZnego wzrostu
oczekiwan inflacyjnych konsumentow.

Co do pozostatych walut regionu EURCZK réwniez byt stabilny na poziomie 25,65, a EURHUF

nie oddalit sie od 364,0. Wskutek decyzji o wiekszej podwyzce stép w Rosji niz zaktadat rynek rubel Departament Analiz Ekonomicznych:
spadt do 70,4 wobec dolara z okolic 71,2 dzien wczesniej, czyli o 1,2%. Centralny Bank Rosji

podnidst w pigtek stopy procentowe do 7,50% z 6,75% a rynki oczekiwaly podwyzki jedynie do al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
7,00. email: ekonomia@santander.pl

Na rynku stopy procentowej krzywa rentownosci obligadji przesunefa sie w gére i lekko ~ Www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
wystromifa (2L podeszly o ok. 3pb a 10L o 6pb). UST w pigtek spadly o 4pb do 1,65%. Polskie Piotr Bielski 22 534 18 87

stawki IRS przesunely sie réwnomiernie w gore o ok. 3-4pb. Podnosita sie tez jeszcze rynkowa — Marcin Luzinski 22 534 18 85

wycena podwyzek stép w horyzoncie najblizszych 12M. W tym tygodniu oczekujemy stabilizacji na Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
krétkim koricu krzywej oraz powolnego wzrostu stawek IRS i rentownosci obligacji na diugim ~ Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

koncu wraz za rynkami bazowymi. Na dzi$ BGK zaplanowat aukcje papieréw covidowych o podazy

przynajmniej 0,5mld zt.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6047 CZKPLN 0.1788
USDPLN 39516 HUFPLN* 1.2524
EURUSD 1.1650 RUBPLN 0.0561
CHFPLN 43104 NOKPLN 04724
GBPPLN 54233 DKKPLN 0.6180
USDCNY 6.3818 SEKPLN 0.4601
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 22.10.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45897  4.6084  4.6059 4.6065 4.6072
USDPLN 39470 39640 39604  3.9590 3.9576
EURUSD  1.1621 1.1655 1.1624 1.1631 -
Rynek stopy procentowej 22.10.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 1.87 3
DS0726 (5L) 234 7
DS0432 (10L) 2.83 8
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 1.69 2 0.27 0 -0.49 -1
2L 2.17 2 0.61 2 -0.34 1
3L 237 2 0.92 2 -0.20 1
4L 249 4 1.12 -4 -0.10 2
5L 2.56 3 1.26 4 -0.02 1
8L 2.67 2 1.52 7 0.17 1
10L 2.75 2 1.63 7 0.28 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.29 1
T/N 0.39 1
SW 0.50 0
2W 0.52 0
™ 0.59 0
3M 0.70 0
6M 0.91 1
1Y 1.19 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 1.14 4
3x6 1.61 4
6x9 2.03 5
9x12 241 7
3x9 1.78 5
6x12 2.23 7

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 52 0 292 7
Francja 10 0 34 0
Wegry 60 0 399 4
Hiszpania 30 0 63 0
Wiochy 43 0 106 1
Portugalia 20 0 51 0
Irlandia 11 0 37 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

4.80

4.65

450

3.90

3.75

360 -

310
2.90
2.70

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

0.00 -

450

400

350

300

250

200

150

100

50 -

& Santander

Kurs ztotego

] ——EURPLN ——USDPLN

N © IS © ~ ~ 34 o 8 =) Q ~ =
Rentownosci obligacji skarbowych

] —2 —5L —10L

i

N © S ™ ~ ~ 9 o 14 o <Q ~ =
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
] ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9

EL

= 3 T Q I =3 =3 2 QD i) N N N
E E £ S 8 = 5 5 2 @ = E OB OB
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ——ES IT ——HU
WW
= o o o N N N N
2§ E 8§ 8 £ 5 £ % % 5 & 8 B
~ %) 2] ~ ©
N © < ™ ~ ~ N o K o < ~ S

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

25 pazdziernika 2021 & SClntCI ndel'

Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (25 paZdziernika)

10:00 DE Ifo X pkt 97.9 - 98.8
10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 5.6 5.6 - 5.8
WTOREK (26 pazdziernika)
16:00 us Conference Board Konsumenci X pkt 109.5 - 109.3
16:00 us Sprzedaz nowych domaow IX % m/m 2.4 - 1.5
SRODA (27 pazdziernika)

DE Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0.8 - 1.1

14:30 us Zamoéwienia doébr trwatych IX % m/m -1.0 - 1.8
CZWARTEK (28 pazdziernika)
11:00 EZ ESI X pkt - - 117.8
13:45 EZ Decyzja EBC 28/10/2021 % 0.0 - 0.0
14:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0.0 - 0.3
14:30 us PKB 11 kw. % k/k 3.0 - 6.7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 290.0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow IX % m/m 1.0 - 8.1
PIATEK (29 pazdziernika)

09:00 cz PKB SA 11 kw. % r/r 3.2 - 8.1
10:00 PL Inflacja X % r/r 6.4 6.4 - 5.9
10:00 DE PKB WDA 11 kw. % r/r 2.7 - 9.4
11:00 EZ HICP wstepny szacunek X % r/r 3.7 - 34
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r 3.5 - 14.2
14:30 us Wydatki osobiste IX % m/m 0.5 - 0.8
14:30 us Dochody osobiste IX % m/m -0.1 - 0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA IX % m/m 0.3 - 0.4
16:00 us Indeks Michigan X pkt 71.4 - 71.4

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 rekomendadji do zawarcia transakcji 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 wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 istniejqce 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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