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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Poprawa nastrojow w Niemczech

Dzisiaj finalny odczyt inflacji HICP dla krajow UE, w tym Polski, koniunktura konsumencka
Kochalski z RPP: nie ma duzo miejsca na podwyzki stop

Gorsza ocena inwestoréw biezacej kondycji Niemiec, lepsza ocena perspektyw

Krajowe rentownosci 2- i 10-letnie mocno w goére, ztoty nieco mocniejszy

Dzisiaj poznamy finalny odczyt wrzesniowej inflacji w strefie euro a takze poszczegolnych
krajach UE, w tym takze z Polski, oraz dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci
(rozpoczete budowy doméw). Dzi$ rano dowiemy sie tez co stato sie z nastrojami polskich
konsumentéw w pazdzierniku.

Niemiecki Indeks ZEW mierzacy nastroje wsrod analitykow i inwestoréow indywidualnych nie
okazat sie tak staby w pazdzierniku jak to oceniat rynkowy konsensus. Zagregowany indeks
nastrojow wzrost z -61,9 pkt we wrzesniu do -59,2 pkt w pazdzierniku, podczas gdy rynek
oczekiwat pogtebienia spadkéow do -69 pkt. Na poprawie odczytu zawazyt komponent
oczekiwan co do przysztosci, ktéry ulegt poprawie, natomiast ten odpowiadajacy za ocene
sytuacji biezacej ulegt dalszemu znaczacemu pogorszeniu z -60,5 pkt do -72,1 pkt wobec
oczekiwan na poziomie -69 pkt.

Rzad przyjat projekt ws. waloryzacji rent i emerytur w 2023 roku na poziomie 13,8%,
zgodny z wczesniejszymi zapowiedziami. Koszt waloryzacji przy takim zatozeniu wynidstby
41,8 mld zt. Jednak ostateczna skala waloryzacji zaleze¢ bedzie od $redniorocznej inflacji w
br., ktéra jest jeszcze nieznana. Ponadto premier zapowiedziat, ze rzad zamierza wprowadzi¢
13 i 14 emeryture na state do systemu oraz, ze przysztoroczna 14. emerytura — ktoérej nie
wpisano w projekt budzetu, a ktorej koszt moze wg nas wynies¢ ponad 12 mld zt - ma by¢
sfinansowana z budzetu panstwa dzieki oszczednosciom i uszczelnieniu systemu
finansowego.

Cezary Kochalski z RPP w wypowiedzi dla TVN24 ocenit, ze przestrzeni do dalszych
podwyzek stop procentowych nie ma duzo lub wrecz nie ma jej wcale. Gtownym argumentem
jest jego zdaniem domykajaca sie luka popytowa (odchylenie PKB od potencjalnego PKB).
Lipcowa projekcja NBP wskazywata na mozliwe domkniecie sie luki na przetomie 2022/2023
r.ijej delikatnie ujemne wartosci co najmniej do korca 2024 r. Kochalski zaktada, ze kolejnych
miesigcach inflacja pozostanie blisko wrzesniowego odczytu 17,2% r/r (wg nas w
pazdzierniku bedzie ok. 18% r/r a do konica roku zdazy podejs¢ w okolice 18,5% r/r).

EURUSD pozostawat powyzej poziomu 0,98 we wtorek. Stabilizacji notowan euro pomogt
nieco lepszy od oczekiwan odczyt niemieckiego indeksu ZEW na pazdziernik.

EURPLN zszedt nieco ponizej 4,79 jednak przez wiekszo$¢ dnia kurs oscylowat wokét poziomu
4,80, zahaczajac nawet o poziom 4,82. W oczekiwaniu na publikacje krajowe pod koniec
tygodnia kurs pozostaje pod dominujgcym wptywem sytuacji na EURUSD.

Inne waluty CEE: EURHUF z okolic bliskich 410 wrést do 413. MNB pozostawit stope 1-
dniowego depozytu O/N bez zmian - wprowadzenie tej stopy w ubiegtym tygodni pomogto
MNB opanowac postepujaca deprecjacje forinta. EURCZK oscylowat wokét poziomu 24,56.
Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci na catej dtugosci wzrosta srednio o okoto 22 pb.
Nachylenie krzywej stato sie jeszcze bardziej ujemne, co sygnalizuje, ze rynek coraz Smielej
zaczyna dyskontowac scenariusz stagflacyjny. Wyraznemu rozszerzeniu ulegta rowniez cata
krzywa asset swapowa a spread rentownosci polskich 10-letnich papieréw do Bunda
podszedt do nieml 600 pb.
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Polskie i niemieckie rentownosci 10-letnie

8.5 7 r2.4
8.0 - r2.2
- 2.0
7.5
-1.8
7.0 4
- 1.6
6.5 1
1.4
6.0 - L
Polska 1.2
Niemcy (p.os)
55 1.0

" Wrzesien 2022

Zrodto: Refinitiv, Santander Bank Polska

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691 393 119

Jarostaw Kosaty 887 842 480

Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
19 pazdziernika 2022

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 47876 CZKPLN 0.1946
USDPLN 4.8694 HUFPLN* 11104
EURUSD 0.9832 RUBPLN 0.0788
CHFPLN 4.8810 NOKPLN 0.4591
GBPPLN 5.5014 DKKPLN 0.6436
USDCNY 7.2232 SEKPLN 0.4372
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 18.10.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 47797 4.8202 4.7932 4.7894 4.8092
USDPLN 4.8521 4.9004 4.8627 4.8686 4.8929
EURUSD 09811 09875  0.9856 0.9840 -
Rynek stopy procentowej 18.10.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 861 25
DS0727 (5L) 8.45 21
DS0432 (10L) 8.18 20
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 8.08 0 497 -2 2.57 -2
2L 8.07 6 4.80 -2 2.98 -1
3L 7.82 7 4.53 -2 3.03 -1
4L 7.62 6 4.34 -2 3.06 -4
5L 7.54 8 4.22 0 3.10 -2
8L 7.38 8 4.03 -1 317 -2
10L 7.35 8 3.98 -1 3.22 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.54 -15
T/N 6.67 -8
SW 6.89 -1
2W 6.94 0
™ 7.06 2
3M 7.34 1
6M 7.49 2
1% 761 5
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7.65 -2
3x6 7.98 -3
6x9 8.06 2
912 8.00 -4
3x9 8.12 -3
6x12 8.21 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 150 0 591 20
Francja 20 0 58 0
Wegry 258 0 859 0
Hiszpania 68 0 115 -1
Wtochy 78 0 242 1
Portugalia 53 0 108 -1
Irlandia 25 0 56 1
Niemcy 23 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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Rentownosci obligacji skarbowych
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .-

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (14 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja IX % r/r 17.2 17.2 17.2 17.2

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -1642 -1534 -3967 -1735

14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -1317 -2226 -2927 -1452

14:00 PL Eksport VI min € 26560 24775 25358 26010

14:00 PL Import Vil min € 27876 27001 28285 27462

14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0.2 - 0.0 0.3

16:00 us Indeks Michigan X pkt 58.8 - 59.8 58.6

PONIEDZIALEK (17 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 10.7 10.8 10.7 9.9
WTOREK (18 pazdziernika)

11:00 DE ZEW X pkt -69.0 - -72.2 -60.5

15:15 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m 0.1 - 0.4 -0.2
SRODA (19 pazdziernika)

11:00 EZ HICP IX % r/r 10.0 - - 9.1

14:30 us Rozpoczete budowy domow IX % m/m -6.4 - - 12.2

CZWARTEK (20 pazdziernika)

10:00 PL Zatrudnienie IX % rfr 2.4 2.4 - 2.4

10:00 PL Ptace IX % r/r 13.4 13.4 - 12.7

10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r 8.8 9.2 - 10.9

10:00 PL PPI IX % r/r 25.5 25.6 - 25.5

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 235.0 - - 228.0

16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m -2.1 - - -0.4
PIATEK (21 paZzdziernika)

10:00 PL Produkcja budowlana IX % rfr 6.5 9.2 - 6.1

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r 4.5 3.5 - 4.2

Zr6dto: 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 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq 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 ktorgkolwiek spétkq wymienionqg w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoroéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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 Zarzqgdzania 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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