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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Nadchodzi pazdziernikowa inflacja

Dzisiaj wstepny odczyt polskiej inflacji CPI za pazdziernik, zaktadamy przebicie 18% r/r
Agencja Moody's nie dokonata aktualizacji polskiego ratingu w piatek,

Inflacja w gtéwnych gospodarkach strefy euro przebita prognozy

Ztoty odrobit przez ubiegty tydzien 2% do dolara i 1,3% do euro

Ciag dalszy hustawki nastrojéw na polskich obligacjach

Dzisiaj 0 10:00 wstepne dane o pazdziernikowej inflacji w Polsce. Nasza prognoza CPI to 18,3% r/r
(wobec 17,2% we wrzes$niu). Mediana wg Bloomberga jest znacznie nizej: 17,7% r/r. Jesli mamy
racje, to by oznaczato ponowny mocny wzrost rozpedu inflacji, tylko w czesci wynikajacy z
podwyzek cen zywnosci i energii, ale coraz bardziej rozlanej na pozostate kategorie. Wg naszych
szacunkow zywno$¢ podrozata w pazdzierniku ok. 2% m/m - wyraznie powyze] wzorca
sezonowego, a paliwa zdrozaty az 0 9% m/m. Jednak inne towary i ustugi prawdopodobnie réwniez
szybko szty w gore. Wg nas inflacja bazowa po wytaczeniu zywnosci i energii przyspieszyta do
11,3% r/r (nowy rekord, we wrzesniu 10,7%), co oznacza wzrost cen bazowych o 1,2% m/m (nadal
bardzo wysoko). Rowniez dzi$ wstepna pazdziernikowa inflacia HICP w strefie euro
(zaprezentowane w piatek dane czastkowe - z Wtoch, Niemiec i Frangji - sugeruja, ze zobaczymy
mocny wzrost) oraz wstepne PKB za Ill kwartat w kolejnych krajach europejskich i dla catej strefy
euro (w pigtek Niemcy pokazaty wynik lepszy od prognoz). Dzi$ rano ukazaty sie dane o sprzedazy
detalicznej w Niemczech (spadek o -0,9% r/r). Catkiem mozliwe, ze rowniez dzis GUS pokaze
zrewidowane kwartalne dane o PKB (wg informacji z poczatku miesiaca, kiedy skorygowano dane
roczne, miaty pojawi¢ sie ,w drugiej potowie pazdziernika”. Rewizja moze istotnie wptyna¢ na
prognozowang $ciezke PKB na kolejne kwartaty (na razie nie sposéb powiedzie¢, w ktorg strone).

W piatek wieczorem pojawita sie decyzja Moody's w sprawie polskiego ratingu kredytowego.
Agencja nie dokonata aktualizacji ratingu Polski, ktory pozostat na poziomie A2 z perspektywa
stabilng. Pozostate gtéwne agencje ratingowe tj. S&P i Fitch oceniajg wiarygodnos¢ kredytowa
Polski o jeden poziom nizej niz Moody's.

Ogélny wskaznik ESI dla Polski pokazat w pazdzierniku delikatne odbicie o 0,4 pkt do 88,6 pkt
przerywajace serie pieciu spadkow (tacznie o 10 pkt). Nieco lepiej swoja sytuacje ocenit przemyst i
sektor handlu detalicznego, przy wzrastajagcym pesymizmie w ustugach i budownictwie. Pogorszyt
sie taczny wskaznik zatrudnienia, do 93,2 pkt - tak nisko nie byt od dwoch lat. W przemysle gorzej
m/m oceniono zamdwienia krajowe, a nieco lepiej zagraniczne. W budownictwie coraz wiekszym
problemem jest gasnacy popyt, a coraz mniejszym ograniczenia podazowe (materiaty i pracownicy).
Ostabienie popytu zgtosit tez sektor ustugowy. Z kolei w handlu detalicznym zmniejszyt sie problem
dostepnosci towaréw i poprawita sprzedaz (mimo to spadt wskaznik przewidywanego zatrudnienia).
Wskaznik oczekiwanej przez konsumentéw inflacji spadt i osiggnat trzecig najnizszg wartos¢
ostatnich dwoch lat.

EURUSD zszedt w pigtek nieco ponizej poziomu 0,995. Wspoélna waluta tracita pod wptywem
malejgcych oczekiwan na docelowy poziom stép w strefie euro po czwartkowym posiedzeniu EBC.
Stabszy wskaznik nastrojow gospodarczych w strefie euro ESI dodatkowo wzmacniat pesymizm.

EURPLN fluktuowat w okolicach 4,72. Po gtebokich spadkach w zesztym tygodniu szansa na
odreagowanie kursu w gére w tym tygodniu moze by¢ posiedzenie Fed-u oraz odczyt nowych miejsc
pracy w sektorze pozarolniczym w USA, ktére moga silniej wesprze¢ notowania dolara na
globalnych rynkach. Dzi$ rano kurs wzroést do 4,73.

Inne waluty CEE: EURHUF z okolic 408 wzrost do 411, Forintowi szkodzit wysoki odczyt inflacji PPI
oraz cykliczny wzrost popytu na waluty obce na koniec miesigca ze strony lokalnych firm. EURCZK z
okolic 24,46 wzrost do okoto 24,50. Ostabienie czeskiej korony to efekt zamknigtego lokalnego
rynku w pigtek ze wzgledu na Swieto.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci odreagowata w gére srednio o okoto 23 pb. Dzisiejszy
odczyt krajowego CPI za pazdziernik moze dodatkowo wesprze¢ tendencje do ostabiania sie
polskiego dtugu. Na rynkach gtéwnych rentownosci rowniez wzrosty. Sprzyjaty temu pigtkowe
odczyty inflacyjne z Francji, Niemiec i Wtoch, ktére ponownie zaskoczyty w gore.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,7230 CZKPLN 0,1921
USDPLN 4,7496 HUFPLN* 71,1335
EURUSD 0,9940 RUBPLN 0,0770
CHFPLN 4,7567 NOKPLN 0,4570
GBPPLN 54874 DKKPLN 0,6331
USDCNY 7,2843 SEKPLN 0,4315
“za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28.10.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 47129 47364 47190 47171 4,7199
USDPLN 47218 47631 47272  4,7468 47477
EURUSD 09925 09989 09983 09932 -
Rynek stopy procentowej 28.10.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ? (pb)
PS1024 (21) 8,39 18
DS0727 (51) 8,35 26
DS0432 (10L) 8,16 25
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% 00 ‘o
(pb) (pb) (pb)
L 8,20 7 5,00 12 2,51 14
2L 8,17 11 4,78 17 2,83 17
3L 7,84 12 4,51 16 2,87 21
4L 7,61 12 4,34 15 2,88 19
5L 7,49 12 424 15 2,90 19
8L 7,35 12 4,06 12 2,94 16
1oL 7,34 12 4,04 13 2,98 14
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,90 42
T/N 6,83 0
SW 6,95 1
2W 7,01 2
™ 712 2
3M 7,48 2
6M 7,68 2
1% 781 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7,60 -1
3x6 7,96 7
6x9 821 9
9x12 8,19 12
3x9 813 5
ex12 837 10

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 148 -2 608 14
Francja 20 0 51 0
Wegry 254 -4 814 -16
Hiszpania 63 0 106 2
Wtochy 60 -3 207 1
Portugalia 48 0 99 1
Irlandia 22 0 46 5
Niemcy 21 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (28 pazdziernika)
10:00 DE  PKBWDA 111 kw. % rfr 0.7 1.1 1.7
11:00 EZ  ESI X pkt 92.4 92.5 93.7
14:00 DE  Inflacja HICP X % m/m 0.5 1.1 2.2
14:30 US  Woydatki osobiste IX % m/m 0.4 0.6 0.6
14:30 US  Dochody osobiste IX % m/m 0.4 0.4 0.4
14:30 US  Indeks cen PCE SA IX % m/m 0.3 0.3 0.3
16:00 US  Indeks Michigan X pkt 59.6 59.9 59.8
16:00 US  Niezakonczona sprzedaz domoéw 1X % m/m -4.0 -10.2 -1.9
PONIEDZIALEK (31 pazdziernika)
08:00 DE  Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0.6 0.9 -1.4
10:00 PL Inflacja X % r/r 17.7 18.3 - 17.2
11:00 EZ  HICP wstepny szacunek X % r/r 9.8 - 10.0
11:00 EZ  PKBSA 111 kw. % r/r 2,1 - 4.1
WTOREK (1 listopada)
PL  Swieto
09:00 CZ PKBSA 11 kw. % r/r 1.6 - 3.7
15:00 uUs ISM przemyst X pkt 50.0 - 50.9
SRODA (2 listopada)
08:00 DE  Eksport IX % m/m 0.6 - 3.2
09:00 PL  PMI przemyst X pkt 42.7 42.1 - 43.0
09:55 DE PMI przemyst X pkt 45.7 - 47.8
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 46.6 - 48.4
13:15 US  Raport ADP X tys. 200.0 - 208.0
19:00 US  Decyzja FOMC 02.11.2022 4.00 - 3.25
CZWARTEK (3 listopada)
02:45 CN  PMI ustugi X pkt 49.2 - 49.3
11:00 EZ Stopa bezrobocia IX % 6.6 - 6.6
14:30 cz Decyzja banku centralnego 7.0 - 7.0
15:00 US  Zamoéwienia dobr trwatych IX % m/m 0.6 - 0.4
15:00 US  ISM ustugi X pkt 55.5 - 56.7
15:00 US  Zamodwienia przemystowe IX % m/m 0.4 - 0.0
PIATEK (4 listopada)

08:00 DE  Zaméwienia przemystowe IX % m/m -0.5 - -2.4
09:55 DE  PMIlustugi X pkt 44.9 - 45.0
10:00 EZ  PMlustugi X pkt 48.2 - 48.8
13:30 US  Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem X tys. 200.0 - 263.0
13:30 US  Stopa bezrobocia X % 3.6 - 3.5

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*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 ktérykolwiek 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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