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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Pazdziernikowe dane zaskakujg w gore

Rynki akgji stabilne kolejny dzien

Krajowe dane o sprzedazy detalicznej i produkcji budowlanej powyzej prognoz
Dolar bez zmian, rentownos$¢ 10L UST i Bunda wyzej o odpowiednio 2 i 5 pb
Polskie obligacje znacznie tracg, szczegélnie na dtugim korcu, krzywa IRS wyzej
Dzisiaj w Polsce podaz pienigdza, w Niemczech IFO, w USA m.in. minutes FOMC

Rynki akcji kolejny dzien z rzedu byty raczej niemrawe - dzienne zmiany gtéwnych indekséw
gietfdowych nie przekraczaty 0,5%. Rentownos¢ 10L UST wzrosta o 2 pb do 1,65% (wzrost od
poczatku miesigca to juz 10 pb), a 10L Bunda o 5 pb do -0,24% (od poczatku miesigca spadek
wynosi 13 pb). Prezydent USA Joe Biden zarzadzit uwolnienie ropy z rezerw strategicznych
USA, wcze$niej o podobnym ruchu informowaty m.in. Indie. Jednak w opinii rynku dodatkowa
podaz bedzie zbyt mata a cena barytki Brent poszybowata wbrew intuicji o 2% w gére do 81,3
$. Wstepne listopadowe PMI w strefie euro, Niemczech i Francji zaskoczyty wyraznie w gore, a
najwieksze zaskoczenie in plus odnotowano w PMI ustugowych (o 2.0-3.0 pkt), nieco mniejsze
w PMI przemystowych (0.7-1.5 pkt) - przetwodrcy cierpieli na niedobér niektérych sktadnikéw
produkcji. Pozytywnie za to wygladaty nowe zamdwienia oraz zatrudnienie. Przedstawiciele
EBC Isabel Schnabel oraz Klaas Knot sugerowali czujno$¢ na ryzyko wzrastajacych cen. ,Ryzyka
dla inflacji sa skosne w goére” powiedziata Schnabel. Takie wypowiedzi zwiekszajg
prawdopodobieristwo ograniczenia tempa zakupdw przez EBC na posiedzeniu w grudniu (16-
£0).

W pazdzierniku krajowa sprzedaz detaliczna wzrosta o 6,9% r/r w cenach statych, powyzej
konsensusu rynkowego 6,5% i naszej prognozy 6,2%. Wyglada na to, ze wysoka inflacja
(deflator sprzedazy detalicznej podskoczyt do 7,0% r/r, najwyzej od ponad 10 lat) nie
zniechecita konsumentéw, mimo ze wskazniki ich optymizmu mocno spadty. Sadzimy jednak,
ze taki ujemny wptyw na wartosci realne moze pojawic¢ sie w przysztosci.

Produkcja budowlana wzrosta o 4,2% r/r w pazdzierniku z 4,3% r/r we wrzesniu, nieco
powyzej prognoz (my: 3,3%, rynek: 2,9%) po wzroscie o 2,6% m/m w ujeciu odsezonowanym
(najszybciej od maja). Uwazamy, ze mocniejsze wyniki budowlanki to gtéwnie efekt odbicia po
stabym wrzesniu (-2,0% m/m w ujeciu odsezonowanym) i spodziewamy sie raczej tagodnego
wzrostu w kolejnych miesigcach. W pazdzierniku polski rynek mieszkaniowy wcigz
wykazywat wysoka aktywno$¢. Nasza miara aktywnoéci w zakresie budownictwa
mieszkaniowego jest na najwyzszym poziomie od wiosny 2008 r.

Firmy zatrudniajgce 50+ oséb wykazaty w Il kw. wzrost przychoddéw o 23,5% r/r, wcigz bardzo
wysokie marze i wzrost nakladéw na inwestycje o 9,5% r/r. Wiecej o wczorajszych danych
napisalismy w Komentarzu.

Cztonek RPP tukasz Hardt (jego kadencja konczy sie pod koniec lutego 2022 r.) powiedziat, ze
cykl podwyzek stép procentowych powinien by¢ kontynuowany. Docelowy poziom stép
procentowych moze by¢ obnizeni na skutek ,stabilizujgcej oczekiwania inflacyjne” komunikacji
NBP a takze dzieki ,bardziej droznemu” kanatowi kursowemu.

EURUSD od szczytu w pazdzierniku przy 1,17 spadt w sumie 0 3,9% do 1,1250. We wtorek kurs
sie ustabilizowat po spadkach i wiekszos$¢ dnia spedzit w waskim przedziale 1,1240-1,1270.
Dzisiejszy protokét z posiedzenia FOMC moze rzuci¢ $wiatlo na toczaca sie wewnatrz Fed
dyskusje co do tempa redukcji skupu aktywdw i tym samym na kurs dolara.

EURPLN kolejny dziern miarowo wzrastat. We wtorek o (+0,3%) do 4,72. W miedzyczasie
dotychczasowy poziom oporu 4,70 stat sie obecnie poziomem wsparcia - fakt ten juz pod
koniec dnia byt testowany. Niepowodzenie testu oznacza¢ bedzie powrdt do kontynuacji
trendu wzrostowego EURPLN. Dzisiaj rano kurs EURPLN otwiera tuz ponizej 4,70.

Pozostate waluty regionu kolejny dzien lekko tracity. EURHUF wzrést do 372,0 2 370,0 jeszcze
wczoraj. EURCZK wzrést do 25.47 (+0,2%). Natomiast USDRUB oscylowat przy 74,9 i to pomimo
wiadomosciach o uruchomieniu przez szereg krajow (m.in. USA, Indie) ropy z rezerw
strategicznych.

Na rynku stopy procentowej w Polsce krzywa obligacyjna przesuneta sie w gore i
wystromita. 2L wzrosty o ok. 7 pb do 3,09%, a 10L o 13 pb do 3,42%. Krzywa IRS pierwotnie
wzrastata wiecej ale ostatecznie zamknefa dzier ok. 4-6 pb wyzej. Ministerstwo Finanséw
podato, ze na aukcji zamiany w czwartek 25 listopada skupi papiery (PS0422, OK0722, WS0922,
WZ1122) natomiast sprzeda serie (OK0724, PS1026, WZ1126, WZ1131 oraz DS0432).
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Sprzedaz detaliczna, poziom a trend sprzed
pandemii, dane odsezonowane

150 -
140
130
120
110
100
90 T T T T T T T T
N~ © «© (<] ) o o — —
- -~ - - - « 134 N ~
N = N = N s N = N
g 2 8 2 8 2 8 2 8
Zrédho: GUS, Santander
Produkcja budowlana w Polsce
60 - % rir - 140
—%1Ir, s.a.
50 A —2015=100, s.a., (pr. 0S)
- 130
40
- 120
30
20 110
10 L 100
0
+ 90
-10 >
- 80
-20
-30 L 70

Zrédho: GUS, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

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

Marcin Luzinski 510 027 662

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

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20211123140717/download?id=163738&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik

24 listopada 2021

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6962 CZKPLN 0.1840
USDPLN 41752 HUFPLN* 1.2571
EURUSD 1.1245 RUBPLN 0.0560
CHFPLN 44748 NOKPLN 0.4688
GBPPLN 5.5872 DKKPLN 0.6314
USDCNY 6.3875 SEKPLN 0.4615
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23/11/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.6914 4.7254 4.7075 4.7025 47171
USDPLN 41702  4.2012  4.1903 4.1752 4.1893
EURUSD  1.1230 1.1274 1.1233 1.1262 -
Rynek stopy procentowej 23/11/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.09 11
DS0726 (5L) 3.59 20
DS0432 (10L) 345 14
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 2.99 7 0.40 -1 -0.50 1
2L 3.27 8 0.84 0 -0.34 2
3L 3.35 8 1.15 0 -0.21 3
4L 3.35 9 1.33 2 -0.13 4
5L 3.33 8 143 2 -0.07 5
8L 3.22 7 1.65 4 0.11 7
10L 3.19 5 1.72 5 0.22 8
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.03 2
T/N 1.11 0
SW 1.25 0
2W 1.29 0
™ 1.46 1
3M 1.70 2
oM 2.06 2
1Y 245 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 244 5
3x6 3.13 9
6x9 3.46 8
9x12 3.52 7
3x9 3.35 8
6x12 3.63 9

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 53 0 369 8
Francja 9 0 36 1
Wegry 51 0 491 23
Hiszpania 34 0 74 1
Wiochy 51 0 128 4
Portugalia 23 0 67 1
Irlandia 11 0 47 2
Niemcy 7 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (19 listopada)
10:00 PL Zatrudnienie X % r/r 0.5 0.5 0.5 0.6
10:00 PL Ptace X % r/r 8.9 8.7 8.4 8.7
PONIEDZIALEK (22 listopada)
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 5.3 5.0 7.8 8.8
10:00 PL PPI X % r/r 10.8 11.2 11.8 10.3
16:00 us Sprzedaz doméw X % m/m -1.4 0.8 7.0
WTOREK (23 listopada)
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 56.9 57.6 57.8
09:30 DE PMI ustugi X pkt 51.5 53.4 52.4
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 57.4 58.6 58.3
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 53.0 55.8 54.6
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % r/r 6.5 6.2 6.9 5.1
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 34 3.3 4.2 4.3
SRODA (24 listopada)
10:00 DE Ifo X pkt 96.7 - 97.7
14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 8.4 8.5 - 8.6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m 0.2 - -0.3
14:30 us PKB 111 kw. % k/k 2.2 - 2.0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 260.0 - 268.0
16:00 us Indeks Michigan X pkt 66.8 - 66.8
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw X % m/m 1.0 - 14.0
16:00 us Wydatki osobiste X % m/m 0.85 - 0.6
16:00 us Dochody osobiste X % m/m 0.35 - -1.0
16:00 us Indeks cen PCE SA X % m/m 0.7 - 0.3
20:00 us Minutes FOMC 3 lis - 0.0
CZWARTEK (25 listopada)

08:00 DE Nastroje konsumentéw (GfK) X -1.0 - 25
10:00 PL Stopa bezrobocia X % 5.5 5.5 - 5.6

Zrédho: 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 mozZliwe 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 wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc 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 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.p!
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