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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wrzesniowa inflacja w regionie

Dzisiaj nowe prognozy MFW, czeska i wegierska inflacja

Litwiniuk z RPP o innych narzedziach zaciesniania polityki pienieznej w gestii Zarzadu NBP;
Kotecki — utrzymywanie ujemnych realnych stép ,gteboko niewtasciwe" jak na okolicznosci
W(czoraj ograniczony handel przez Swieto w USA, duzy wzrost niemieckich rentownosci

Dzisiaj w ramach dorocznego spotkania MFW i Banku Swiatowego zaprezentowany zostanie
raport World Economic Outlook z nowym zestawem prognoz dla $wiata a takze Global
Financial Stability Report. Nie zabraknie tez ciekawych regionalnych wydarzen: inflacje CPI za
wrzesien pokaza Czechy i Wegry — ta pierwsza ma sie wg prognoz zatrzymac mniej wiecej
tam gdzie juz doszta polska a druga jednym skokiem dobi¢ z 15,6% r/r do niemal 20%.
Przemystaw Litwiniuk z RPP stwierdzit, ze zdecydowanie za wczesnie na komunikowanie
konca zaciesniania polityki pienieznej a przerwa w podwyzkach w pazdzierniku ma stuzyc
zorientowaniu sie co do skali oddziatywania dotychczasowego zaciesnienia ,w jakiej$ krotszej
perspektywie". Jego zdaniem faza zaciesniania polityki pienieznej powinna trwaé az inflacja
bazowa nie zacznie spada¢, sytuacja na rynku pracy przestanie by¢ dobra a firmy i
gospodarstwa domowe przestang zaskakiwac aktywnoscia gospodarcza. Powiedziat tez, ze
zacie$nienie nie musi mie¢ formy podwyzek stép procentowych, bo zarzad NBP ma do
dyspozycji inne narzedzia. Wczoraj pojawita sie tez kolejna wypowiedz Ludwika Koteckiego,
w  ktorej uznat utrzymywanie ujemnych realnych stop procentowych za ,gteboko
niewtasciwe”. W jego odczuciu jesli RPP nie podniesie stép miedzy najblizszym posiedzeniem
a marcowym, kiedy znana beda lutowe dane CPI (jego zdaniem rzedu 20% r/r) to oznacza¢ to
bedzie kapitulacje Rady w walce z inflacja. Jego zdaniem ryzyko recesji jest niskie a tym
bardziej ryzyko wygenerowania przez nig bezrobocia w skali oznaczajagcym problem
spoteczny.

Charles Evans z Fed ocenit, ze stopy w USA powinny doj$¢ w trakcie przysztego roku do 4,50%
i przez pewien czas tam pozostac. Nie jest to szczegélnie istotna dla rynku wypowiedz skoro
ma on opinie umiarkowanego gotebia a mediana ocen wszystkich cztonkéw FOMC co do
poziomu stop na koniec 2023 r. to 4,60%. Co wiecej Evans przestanie by¢ bankierem
centralnym na poczatku 2023 r.

Wedtug oceny skutkéw regulacji towarzyszacym projektowi ustawy o emeryturach i rentach
rolniczych w przysztym roku koszt dla sektora finanséw publicznych tych swiadczen bedzie
wyzszy o 2,2 mld zt niz bez proponowanych zmian w ich naliczaniu (powigzania emerytury
podstawowej z poziomem emerytury minimalnej dotyczacej wyptat z FUS). Roczny koszt
reformy ma stopniowo wzrasta¢ do ponad 4 mld zt za 10 lat.

EURUSD fluktuowat wokoét poziomu 0,97. Stabilizacji kursu sprzyjata nieobecnosé
amerykanskich inwestoréw sSwietujacych Dzien Kolumba. W kolejnych dniach aprecjacja
dolara moze by¢ wznowiona, czemu sprzyja¢ powinny jastrzebie wypowiedzi cztonkéw Fed
oraz $rodowa publikacja minutes z ostatniego posiedzenia FOMC.

EURPLN z okolic 4,86 probowat ponownie podchodzi¢ w goére w kierunku 4,90 jednak
ostatecznie do konca dnia cofnat sie do 4,85, czemu sprzyjata aktywnos¢ BGK na rynku.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,45 wzrést do okoto 24,52. Prezes CNB Ale$ Michl
wyrazit niepokdj co do rzadowych planéw zwiekszenia deficytu budzetowego w 2023 r. ze
wstepnie planowanych 270 mld CZK do 330 mld CZK, ze wzgledu na koszty ulg
energetycznych. Jego zdaniem bardziej ekspansywny budzet utrudni zwalczanie inflacji.
EURHUF z okolic 422 wzrést powyzej 426. Inwestorzy sprzedawali forinta w oczekiwaniu na
dzisiejsza publikacje wegierskiego wskaznika inflacyjnego, co do ktérego rynek oczekuje, ze
moze on by¢ bliski 20%.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci przesuneta sie w gore srednio o okoto 13 pb, rosty
rowniez oczekiwania na wzrost stép na rynku FRA. Dalszemu rozszerzeniu ulegaty réwniez
spready asset swap. Dzisiejsza aukcja zamiany MF moze dodatkowo wspierac te tendencje.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.8585 CZKPLN 0.1977
USDPLN 5.0120 HUFPLN* 11355
EURUSD 0.9689 RUBPLN 0.0787
CHFPLN 5.0044 NOKPLN 04673
GBPPLN 5.5190 DKKPLN 0.6527
USDCNY 7.1855 SEKPLN 0.4421
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10.10.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.8427 4.8831 4.8611 4.8470 4.8677
USDPLN 49854 50412 49906  4.9968 5.0239
EURUSD 09680 09745 09738 0.9701 -
Rynek stopy procentowej 10.10.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 752 10
DS0727 (5L) 7.68 15
DS0432 (10L) 7.52 14
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 7.66 5 471 2 2.50 -2
2L 7.51 7 4.63 -1 297 2
3L 7.27 6 442 0 3.09 6
4L 7.12 7 427 -1 3.14 7
5L 7.06 5 416 0 3.20 9
8L 6.99 6 393 -1 3.28 12
1oL 7.00 8 3.88 0 334 13
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.64 -4
T/N 6.73 2
SW 6.90 0
2W 6.95 -3
™ 7.02 -6
3M 7.19 0
6M 735 1
Y 7.44 -3
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.29 4
3x6 7.48 5
6x9 7.59 7
9x12 7.55 5
3x9 7.61 4
6x12 7.71 6

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 137 0 519 1
Francja 17 0 57 -3
Wegry 240 1 787 2
Hiszpania 60 -5 116 -6
Wtochy 75 -10 231 -20
Portugalia 45 -5 107 -5
Irlandia 22 0 55 -1
Niemcy 20 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (7 pazdziernika)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VIl % m/m -0.5 -0.8 0.0
08:00 DE Sprzedaz detaliczna VIl % m/m -1.2 -1.3 0.7
09:00 CZ Produkcja przemystowa VIl % r/r 5.4 10.3 -1.9
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 255 263 315
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 3.7 3.5 3.7
SOBOTA (8 pazdziernika)
03:45 CN PMI ustugi X pkt 54.4 - 55.0
WTOREK (11 paZdziernika)
09:00 cz Inflacja X % r/r 171 - 17.2
09:00 HU Inflacja IX % r/r 19.9 - 15.6
SRODA (12 pazdziernika)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % m/m 1.3 - -2.3
20:00 Us Minutes FOMC X
CZWARTEK (13 pazdziernika)
08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 2.2 - 2.2
14:30 us Inflacja IX % m/m 0.2 - 0.1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 204.0 - 219.0
PIATEK (14 pazdziernika)
10:00 PL Inflacja IX % r/r 17.2 17.2 - 17.2
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych Vill min € -1642 -1534 - -1735
14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -1317 -2226 - -1452
14:00 PL Eksport Vi min € 26560 24775 - 26010
14:00 PL Import Vil min € 27876 27001 - 27462
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0.2 - 0.3
16:00 us Indeks Michigan X pkt 58.8 - 58.6

Zr6dto: Santander Bank Polska, Reuters, Par
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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.pl
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