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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Koniunktura w Europie dalej stabnie

Dzisiaj stopa bezrobocia i Biuletyn Statystyczny

Wstepne indeksy PMI dla gtéwnych gospodarek w dot w pazdzierniku

Wzrost podazy pieniadza przyspieszyt we wrzesniu do 7,7% r/r

Mastowska z RPP przeciw ,radykalnym” zmianom stép. Tyrowicz za podwyzkami
Ztoty nieco stabszy, obligacje odrabiaja straty z ubiegtotygodniowej wyprzedazy

Dzisiaj w kraju opublikowana zostanie wrzesniowa stopa bezrobocia oraz Biuletyn Statystyczny,
zawierajacy wiele dodatkowych statystyk opisujacych polska gospodarke. Ponadto niemiecki
indeks Ifo oraz Conference Board w USA. Wegrzy podejma decyzje o stopach procentowych.

Wstepne indeksy PMI za pazdziernik dla gtdwnych gospodarek okazaty sie w wiekszosci
przypadkdw wyraznie stabsze od oczekiwan, w szczegdlnosci w niemieckim przetworstwie, w
ktédrym doszto do mocnego spadku indeksu produkgji i nowych zaméwien. Podobnie zachowat sie
indeks dla catej strefy euro oraz dla USA. Wskazniki dla ustug tez spadty, chociaz byty z grubsza
zgodne z prognozami. Dane te sugeruja dalsze pogorszenie swiatowej koniunktury w IV kw. 2022 r.
Cztonkini RPP Gabriela Mastowska napisata w felietonie dla Radia Maryja, ze po publikadji
listopadowej projekgji inflacji Rada powinna zastanowic sie, czy podnosi¢ stopy dalej, ale w
stopniu umiarkowanym, czy utrzymaé bez zmian, kierujac sie dbatoscia o spowolnienie
gospodarcze. Jest ona przeciwniczka ,radykalnych zmian" stdp, ktore by spowodowaty, ze stopa
NBP bytaby wyzsza od inflacji. Z kolei Joanna Tyrowicz uwaza, ze bez dodatniej realnej stopy
procentowej (stopa NBP powyzej oczekiwanej inflacji) nie uda sie sprowadzi¢ inflacji do celu. Jej
zdaniem w listopadzie stopa NBP powinna wzrosnac o 1pp, co bytoby pierwszym krokiem do
odzyskania wiarygodnosci przez RPP.

We wrzesniu podaz pienigdza M3 przyspieszyta do 7,7% r/r z 7,4% r/r w sierpniu, zgodnie z
naszymi oczekiwaniami. Przyrost gotdwki w obiegu nieco zwolnit, do 7,5% r/r z 7,8% r/r.
Depozyty przyspieszyty do 7,6% r/r z 7,2% r/r, za co czesciowo odpowiadat efekt walutowy.
Kredyty (po oczyszczeniu z efektu walutowego) zwolnity do 3,9% r/r z 5,2% r/r w sierpniu.
Kredyty mieszkaniowe w ztotych wzrosty o 2,6% r/r (wobec 3,9% r/r w sierpniu), a
konsumpcyjne obnizyty sie o 2,6% r/r po spadku o 1,7% r/r w sierpniu. Kredyty dla firm z kolei
nieco zwolnity, do 15,4% r/r z 17,7% r/r w sierpniu. Za ten spadek dynamiki gtownie
odpowiadaty kredyty biezace. Spodziewamy sie dalszego spowolnienia kredytéw dla oséb
prywatnych w najblizszych miesiacach, podczas gdy dynamika kredytow dla firm powinna
pozosta¢ na podwyzszonym poziomie.

Woczoraj prezydent Andrzej Duda podpisat ustawe przedtuzajaca ,Tarcze Antyinflacyjng” do
konca tego roku. Spodziewamy sie, ze w najblizszych miesigcach dojdzie do kolejnego
przedtuzenia tej ustawy, przynajmniej do wyborow na jesieni 2023.

EURUSD oscylowat w strefie 0,98-0,99. Po stabszych od oczekiwan pazdziernikowych danych
PMI z Niemiec i strefy euro, kurs probowat schodzi¢ w okolice 0,98 ale do konca dnia powrdcit
blizej poziomu 0,99. Perspektywa jastrzebiego posiedzenia EBC w czwartek skutecznie,
przynajmniej na razie, powstrzymuje wszelkie proby ostabiania wspolnej waluty.

EURPLN z okolic ponizej 4,77 wzrést nieco powyzej 4,78. Ztotemu zaszkodzit spadek
oczekiwan na wzrost stép procentowych NBP na rynku FRA.

Inne waluty CEE: EURHUF z okolic 407 wzrost do okoto 414. Forint ostabiat sie w oczekiwaniu
na dzisiejsze posiedzenie MNB, ktory wobec udanej obrony forinta poprzez wprowadzenie
nowego instrumentu depozytu O/N oprocentowanego na poziomie 18%, prawdopodobnie
pozostawi podstawowa stope procentowa na niezmienionym poziomie 13%. EURCZK
fluktuowat w okolicach poziomu 24,47.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci przesuneta sie na catej dtugosci w dot $rednio o
okoto 43 pb kontynuujac przecene jaka rozpoczeta sie pod koniec dnia w pigtek. Dzieki
odwotaniu poniedziatkowej aukcji BGK zawezeniu ulegta rowniez krzywa asset swapowa.
Pomogta w tym réwniez deklaracja premiera o sfinansowaniu 30-35% potrzeb pozyczkowych
budzetu na 2023 rok (ta kalkulacja zapewne zalicza na ten poczet znaczng czes$é biezacej
Jpoduszki ptynnosciowej” budzetu). Na rynkach gtéwnych niemieckie rentownosci spadaty po
stabszych danych PMI z Niemiec i strefy euro, a amerykanskie po prébach kontynuowania
spadkéw powrécity w okolice poniedziatkowych pozioméw otwarcia rynku.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 5.15
EURPLN 47781 CZKPIN 01951 500 | —EURPLN ——USDFLN
USDPLN 4.8391 HUFPLN* 1.1535
EURUSD 09877 RUBPLN 00793 485 -
CHFPLN 4.8305 NOKPLN 0.4610 470
GBPPLN 5.4586 DKKPLN 0.6422
USDCNY 7.3040 SEKPLN 0.4332 455
*za 100HUF 440 -
Poprzednia sesja na rynku FX 24/10/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing 425 A
EURPLN 4.7669 4.7926 4.7693 47797 4.7866 410 |
USDPLN 4.8337 4.8852 4.8451 48411 4.8669
EURUSD 09805 09893 09847 09872 - 3.95 1
380 s T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 24/10/2022 E g g8 8§ &£ £ 2 8 3 £ E ' B
Obligacje na rynku miedzybankowym ] © g <« = - 8 2 K& g ~ 7
Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (2L) 8.58 -42 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (5L) 853 -44
DS0432 (10L) 832 -44
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 8.19 -12 5.03 2 2.58 -5 4.00 -
2L 8.18 -15 4.86 0 2.96 -2
3L 793 -19 463 1 298 6 3.00 1
4L 7.74 22 4.48 4 3.03 -5 200 -
5L 7.65 -24 4.39 4 3.06 -6
8L 755 25 427 4 373 8 1.00 1 —2L —i 10L
0L 752 -25 424 3 318 -9 0.00 : : S : : : : S : : :
Stawki WIBOR § © g « =& = 8 ® 8 ' ~ g7
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.48 -3 3-miesigczne stawki rynku pienigznego
TN 6.65 8 9.00 -
SW 6.90 0
8.00 \ /
2w 6.94 0 ;{,/"A’-\\/v-‘/,\/u\k&,\h/w\‘/\,«//\f\.fl\
™ 7.07 1 7.00 //—————’_’“’f
3M 7.44 1
6M 765 3 6.00 7
v 7.76 3 5.00
400
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 3.00 -
Termin % Zmiana 200 -
(pb)
x4 7.62 -5 1.00 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
3x6 7.96 -19
0.00 T T T T T T T T T T T T T
6x9 821 -9 $: T F § g £ 2 & ¢ g ¢ ¢ ® B
9x12 817 -15 N} © IS @ ~ - ©e &’ ] Q =3 Q ~ b~
3x9 8.15 -20
6x12 837 -13
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 -
CDS 5Y USD Spread 10L* 500 | —P —C ES T —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 700 -
Polska 155 0 597 -35 600 |
Francja 20 0 53 -2
Wegry 260 1 825 5 500 -
Hiszpania 65 0 111 -1 400 |
Wtochy 70 -5 225 -9
Portugalia 50 0 101 -4 300 M
Irlandia 25 0 46 -2
Nierncy 22 0 - - 200
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E g .g ﬁ g ‘—% u_% o_% % % E E § §
N e g ©° = 2R & 8 o g ~ 3

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (21 pazdziernika)
10:00 PL Produkcja budowlana IX % rfr 6.5 9.2 0.3 6.1
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % rfr 4.5 3.5 4.1 4.2
PONIEDZIALEK (24 pazdziernika)
09:30 DE PMI przemyst X pkt 47.1 45.7 47.8
09:30 DE PMI ustugi X pkt 45.1 44.9 45.0
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 48.0 46.6 48.4
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 48.5 48.2 48.8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 IX % rfr 7.6 7.7 7.7 7.4
WTOREK (25 pazdziernika)
10:00 DE Ifo X pkt 83.8 84.3
10:00 PL Stopa bezrobocia 1X % 4.8 4.8 4.8
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 13.0 13.0
16:00 us Conference Board Konsumenci X pkt 105.0 108.0
SRODA (26 pazdziernika)
16:00 us Sprzedaz nowych doméw IX % m/m -12.4 28.8
CZWARTEK (27 pazdziernika)
14:15 EZ Decyzja EBC % 2.0 1.3
14:30 us Zamowienia dobr trwatych IX % m/m 0.6 -0.2
14:30 us PKB 111 kw. % k/k 2.1 -0.6
PIATEK (28 pazdziernika)
10:00 DE PKB WDA 11 kw. % rfr 0.8 1.7
11:00 EZ ESI X pkt 0.0 93.7
14:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0.4 2.2
14:30 us Woydatki osobiste IX % m/m 0.3 0.4
14:30 us Dochody osobiste IX % m/m 0.3 0.3
14:30 us Indeks cen PCE SA IX % m/m 0.3 0.3
16:00 us Indeks Michigan X pkt 59.5 59.8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw IX % m/m -5.0 -2.0

PL Przeglad ratingu Moody's

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji 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 instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw moggq byc¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
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wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq $wiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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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