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Codziennik
Prezes NBP o perspektywie inflacji i podwyzek

Prezes NBP uspokajat co do perspektyw inflacji

Akcje w gére po mocnych danych z rynku pracy USA, zgoda na pakiet infrastrukturalny

Dolar mocniejszy jednak zyskaty tez obligacje USA i Niemiec

EURPLN wokét 4,60, lekka korekta na obligacjach rzadowych i IRS w Polsce

Dzisiaj prezentacja raportu o inflacji NBP, produkcja przemystowa w Czechach Rentownos¢ polskiej 10-letniej obligacji

W piatek spadaty rentownosci na rynkach bazowych: UST o ok. 8pb do 1,46% a Bunda o 6pb rzadowej, %

do -0,28% i to pomimo tego, ze wzrastaly ceny akgji a dane ptyngce z amerykariskiego rynku 3.2

pracy byly pozytywne. Sprzedaz detaliczna w strefie euro we wrzesniu wzrosta o 2,5% r/r (ale 3 |

spadia o -0,3% m/m). Stabsze odczyty (réwniez za wrzesier)) odnotowano w produkdji

przemystowej w Niemczech (-1,1% r/r) oraz Francji (0,8% r/r). W USA miesieczna zmiana 2.8 1

zatrudnienia poza rolnictwem zaskoczyto pozytywnie (531 tys, oczekiwano 450 tys przy 26 -

poprzedniej zmianie 194 tys), a stopa bezrobocia spadfa bardziej niz oczekiwano - do 4,6% z

4,8%. Kongres USA przegtosowat 7-letni pakiet infrastrukturalny o wartosci 1,2 bin USD, co 2.4 1

konczy pétroczne negocjacje. Jednoczesnie na 15 listopada wyznaczono termin rozpatrywania 2.2 A

kolejnego ogromnego projektu fiskalnego skupionego na wydatkach socjalnych (1,75 bin USD 5 |

wydatkéw przez 10 lat).

Prezes NBP Adam Glapiniski stwierdzit, ze ,wszystko wskazuje, ze inflacja bedzie spada¢ po 18 1

styczniu i nie trzeba bedzie dalej podnosic¢ stop. Powiedziat takze, ze ,nie mozemy tak zaciesnic 1.6

polityki pienieznej w ramach dziatan antyinflacyjnych, zeby spowodowac bezrobocie”. Wg niego 14 -

w $rednim okresie (tj. ok. 2-letnim horyzoncie) chciatby by inflacja zeszta do celu 1,5% - 3,5%.

Wedtug niego to co aktualnie robi RPP ,w tym horyzoncie sprowadzi inflacje do celu”. Cytaty z 12 1

tej wypowiedzi, ktére poczatkowo pojawity sie w mediach sugerowaly, ze juz w ogéle nie bedzie 1 — T T T—T— T
podwyzek stép. Pozniej pojawity sie sprostowania, ze podwyzek moze nie by¢ po styczniu. W g 88 d 88888 &
sumie oceniamy, ze i tak wypowiedZ zostata odebrana przez rynki jako zapowiedz mniejszej 2 5 g E 'g g g 2 g E 2

skali i krétszego okresu dalszego zaciesniania polityki pienieznej niz to jest wyceniane w
instrumentach finansowych. Cztonek RPP Eugeniusz Gatnar powiedziat, ze wg. niego inflacja
na poczatku przysztego roku moze wzrosng¢ az do 9%, a RPP zaczeta nadrabiac stracony czas i
powinna pozosta¢ na tej $ciezce powrotu do normalnosci monetarnej. Wyrazit nadzieje, ze
,kilka kolejnych ruchéw” pozwoli te inflacje sttumic i uznat, Zze RPP powinna pokaza¢, ze widzi
inflacje i z nig walczy. Z kolei Grazyna Ancyparowicz powiedziata, ze w przypadku gdyby
inflacja przekraczata projekcje NBP to zaistnieje potrzeba dalszych podwyzek stép
procentowych. Uznafa, ze wskutek implementacji ,Polskiego tadu” wystapi dodatkowa presja
inflacyjna, co jest niefortunne. Nie wie tez w jakim momencie RPP zakonczy cykl podwyzek, co
miedzy innymi wynika z faktu, iz zmienia sie sktad Rady i czy do kolejnego kroku, ktéry mégtby
podnies¢ gtéwng stope by¢é moze do 2% moze dojé¢ raczej w grudniu czy péZniej nie da sie
jeszcze stwierdzi¢. Dodafa, Zze w listopadzie ,nie bylo rozbieznosci’ podczas gtosowania
podwyzki stép o 75pb. Wypowiedziat sie Premier Mateusz Morawiecki uznat poziomy inflacji
rzedu 6-7% za zagrozenie dla wzrostu gospodarczego i ocenit, ze najblizsze kilka miesigcy
uptynie pod znakiem walki ze wzrostem inflacji. Zapowiedziat, ze w tym tygodniu rzad ma
postarac sie uruchomi¢ wszystkie dostepne instrumenty fiskalne i regulacyjne do tagodzenia
skutkéw wysokiej inflacji dla obywateli.

Zrédio: Bloomberg, Santander

EURUSD w piatek przypuscit kolejny atak na poziomy nizej przy czym dotart jedynie do 1,1520
(przejsciowo) a zamknat tydziert po 1,1550 - wiasciwie bez zmian w skali dnia i wzgledem
poprzedniego piatku 1,1560.

EURPLN w pigtek otworzyt sie po 4,60 i przejsciowo wzrdst do 4,63 na problemach rynku z
interpretacja stéw prezesa NBP nt. mozliwosci dalszych podwyzek. Na koniec dnia jednak kurs
wrocit nawet ponizej wyjsciowego poziomu, do 4,5970. W skali zesztego tygodnia kurs obnizyt
sie 0 0,5%.

Co do pozostatych walut regionu EURHUF réwniez w skali catego tygodnia ulegt obnizeniu,

troche mniej, bo 0 0,3%. W piatek jego ruch byt podobnej skali (zamkniecie koto 359,1) a dane

makro byly mieszane: lepsza od oczekiwan sprzedaz detaliczna a gorsza od oczekiwan Departament Analiz Ekonomicznych:
produkcja przemystowa. EURCZK kolejny dzierh mocno spadat — w sam pigtek 0 0,6% do 25,2, a

w catym tygodniu o przyzwoite 1,8%. USDRUB po znacznej zmiennosci intraday spadt w pigtek al.Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
do 71,2 (0 0,4%) jednak w skali tygodnia wzrést o 0,2%. email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 18 84

Na rynku stopy procentowej w pigtek nastapito odreagowanie po niedawnych wzrostach -
krzywa obligacyjna obnizyfa sie ok. 5pb na tenorach 2L i 10L (pozostajgc bez zmian w okolicy
5L). Krzywa IRS obnizyta sie ok 8-10pb na catej krzywej. Do spadkéw doszto tez na krzywej FRA
- tam zmiana dzienna wyniosta ok. 15pb. Dzisiaj BGK zaoferuje w aukgji obligacje dwoéch serii
za przynajmniej 250 min zt.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45973 CZKPLN 0.1804 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 39751 HUFPLN* 12805 4685 1
EURUSD 11563 RUBPLN 0.0558 450 W
CHFPLN 4.3537 NOKPLN 0.4641
GBPPLN 5.3653 DKKPLN 0.6212 4.35 4
USDCNY 6.3973 SEKPLN 0.4638 420
*za 100HUF -
Poprzednia sesja na rynku FX 05.11.2021 405 -
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45900 46228 46004 45970 4.6065 3.90 1
USDPLN 39714 40033 39817 3.9757 3.9911 475
EURUSD  1.1511 11566  1.1551 1.1563 -
360 = ‘_\ T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 05.11.2021 g £ 8 8 8 2 =2 % § £ £ % B =2
Obligacje na rynku miedzybankowym w2 Y e g - 9 - Q2 g @ g
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 2.72 -6 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 2.81 1 3.10 4
DS0432 (10L) 291 2 290 4 —2a —5 1oL
2.70 -
. . 250 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 230 -
Termin PL us EZ 210 4
% Zmiana % Zmiana % Zmiana }38
(pb) (pb) (pb) 150
1L 2.54 -2 0.27 -2 -0.52 -1 1:30 ]
2L 2.83 -10 0.60 1 -0.38 -1 110 -
3L 2.91 -7 0.84 5 -0.28 -1 0.90 -
4L 2.90 7 1.02 5 -0.22 2 0.70
s 2.86 1 114 6 0.6 3 ggg ]
8L 2.84 -9 1.37 9 0.00 -4 010 -
10L 2.86 -8 1.46 9 0.10 -5 0.10 E T 8 8 8§ :‘_: f o E Yoy o§ oy 5
. =R S R R N T
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.96 3 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.17 0 3.50 -
W 15 5 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
2W 1.26 0 3.00 -
™ 1.32 30
3M 156 30 250
oM 1.87 17
1Y 225 26 200 4
1.50
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 1.00 1
(pb)
x4 1.74 3 050 1
3x6 2.58 -10 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 2.89 -14 T T g 14} e 2 2 o @2 N IS~ N 2
9x12 304 19 5SS & ¢ g T ® £08 3 q € 5 °
3x9 2.83 -12
6x12 3.04 -23
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 450 -
CDS 5Y USD Spread 10L* —P —Cz ES IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 400 1
(pb) (pb) 350 -
Polska 53 0 319 3
Francja 10 0 34 0 300
Wegry 60 0 424 9
Hiszpania 33 0 68 0 250
Wiochy 45 -1 116 -1 200 -
Portugalia 22 0 59 1
Irlandia 11 0 41 0 150
Niemcy 7 0 -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia -g g g g 8 :% f % % g E ‘i § ‘TQ-,
w2 8 e g v 8 = 8 e g @ g

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PONIEDZIALEK (8 listopada)

09:00 (o4 Produkcja przemystowa IX % r/r -0.9 - 1.4
WTOREK (9 listopada)

08:00 DE Eksport IX % m/m - - -1.1

09:00 HU Inflacja X % r/r 0.0 - 5.5

11:00 DE ZEW X pkt - - 21.6
SRODA (10 listopada)

08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0.5 - 0.5

09:00 Cz Inflacja X % r/r 5.4 - 4.9

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - 269.0

14:30 Us Inflacja X % m/m 0.55 - 0.4
PIATEK (12 listopada)

10:00 PL PKB 11 kw. % r/r 4.8 - 11.2

11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % m/m - - -1.6

16:00 uUs Indeks Michigan Xl pkt 72.5 - 71.7

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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce 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 spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktrqkolwiek spotkg
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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