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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

PMI wzrost, ale pozostaje w strefie recesji

Dzisiaj dane z USA o zaméwieniach

Indeks PMI dla Polski odbit w gore, niemiecki pogtebit spadek
Ztoty mocniejszy dzieki odbiciu euro i dziataniom BGK
Umocnienie na rynkach dtugu w kraju i za granicg

Dzisiaj dane z USA: zamowienia w przemysle i na dobra trwate.

Indeks PMI dla polskiego przetworstwa niespodziewanie poskoczyt we wrzesniu do 43 pkt z 40,9
pkt wobec prognoz rynkowych 40,2 pkt oraz naszej prognozy 39,9 pkt. Odbicie wynikato gtéwnie z
nieco lepszych odczytow sktadowych opisujacych produkcje i nowe zamdwienia. Jest to pierwsza
poprawa po szesciu spadkach z rzedu, ktére zaczety sie przy odczycie 54,7 pkt. Raport PMI nie
sprawia jednak dobrego wrazenia: podkresla wieksze tempo likwidowania miejsc pracy, nadejscie
nowej fali kosztowej, a indeksy dla produkgji i nowych zamoéwien wcigz sa gteboko ponizej 50 pkt,
pomimo lekkiej poprawy. Respondenci wskazywali na mocny spadek popytu z Niemiec i rosngce
spozytkowanie zapasow towaréw gotowych, co sugeruje stabsze odczyty produkgji przemystowej
w najblizszych miesigcach.

Wskazniki wyprzedzajace dla gtéwnych gospodarek zaskoczyty w dét — nizsze od wczesniejszych
odczytéw byty ostateczne wartosci PMI/ISM dla Niemiec, strefy euro i USA. Szczegdlnie stabo
wygladaty wskazniki dla nowych zaméwien oraz nowych zaméwien eksportowych.

NBP poinformowat, ze 6 pazdziernika o 15:00 odbedzie sie konferencja prezesa NBP.

Wg informacji PAP, w 2023 r. rzad planuje wprowadzenie minimalnej kwotowej waloryzacji
$wiadczen spotecznych w wysokosci 250 zt. Wczesniej informowano, ze wskaznik waloryzacji
wyniesie 13,8%, cho¢ naszym zdaniem bedzie nieco wyzszy i szacujemy go na 14,3%. Przy takiej
wartosci wskaznika dodatek kwotowy bedzie dotyczyt Swiadczeniobiorcow pobierajgcych do ok.
1750 zt, dotknie zatem ok. 20% emerytur i rent rodzinnych oraz ponad potowy rent z tytutu
niezdolnosci do pracy (Swiadczenia wyptacane prze ZUS). Szacujemy koszt tego rozwigzania na ok.
1,5 mld zt w skali rocznej. Poniewaz minimalna emerytura wzrostaby w takim przypadku do
1588,34 zt, oznaczatoby to tez wyzsza wyptate 13. emerytury (o ok. 0,5 mld zt) oraz 14. emerytury
(0 ok. 0,4 mld zt). Przypomnijmy, ze ta ostatnia nie jest uwzgledniona w projekcie budzetu.

EURUSD z okolic 0,98 spadt w okolice 0,9750 po gorszych od oczekiwan danych PMI sektora
wytworczego dla Niemiec i strefy euro, ale do konca dnia powrdcit w okolice 0,98, a po zamknigciu
nawet nieco wyzej. Nastroje na globalnych rynkach poprawity sie po tym jak brytyjski rzad ogtosit
wycofanie sie z planow cie¢ podatkowych, ktdre w zesztym tygodniu przestraszyty inwestorow.
EURPLN z okolic 4,85 zszedt do ok. 4,82. Ztotemu pomogt lepszy od oczekiwan odczyt krajowego
PMI sektora wytworczego za wrzesien, a takze interwencje BGK, ktory kupowat polska walute.

Inne waluty CEE: EURCZK z okolic 24,57 spadt do okoto 24,53. Czeskiej walucie nie zaszkodzit
gorszy od oczekiwan odczyt PMI sektora wytworczego za wrzesien (44,7 vs. oczekiwane 46), gdyz
wyniki czeskiego budzetu na koniec Ill kwartatu okazaty sie lepsze wzgledem analogicznego okresu
rok wezesniej (deficyt wynidst 270,0 mld wobec 326,3 mld koron w 2021 roku). EURHUF z okolic
nieco ponizej 421 prébowat atakowac poziom 426 po tym jak wegierski PMI sektora wytwérczego,
z poziomu 57,8 spadt do 49,6 w wrzesniu ale do konca dnia forint odrobit straty.

Rynek dtugu: Krajowa krzywa rentownosci przesuneta sie w dot na srodku oraz na dtuzszym koncu
Srednio o okoto 12 pb. Pomogto w tym wyrazne umocnienie obligacji na rynkach bazowych, ktére z
kolei wynikato ze wzrostu oczekiwan, ze hamowanie gospodarek zatrzyma agresywne podwyzki
stop procentowych EBC i Fed. W przypadku NBP ostatnie dane inflacyjne zwiekszyty wycene
oczekiwanych podwyzek stop w krétszym terminie, co z kolei zwieksza obawy o silniejsze
spowolnienie gospodarcze pdzniej. Na $rodku oraz na dtuzszym koncu wzrosta krzywa asset
swapowa, co mogto byc¢ efektem opublikowanej przez MF strategii zarzadzania dtugiem sektora
finanséw publicznych. Wynika z niej, ze przy zaktadanym spowolnieniu gospodarczym w przysztym
roku, rzad zamierza utrzymac podobne jak w tym roku poziomy potrzeb pozyczkowych brutto
budzetu oraz funduszy okotobudzetowych (w 2023 roku ok. 288 mld zt, wobec poziomu 297 mld zt
planowanych na 2022 rok), przy czym inwestorzy zdajg sobie sprawe, ze faktyczne potrzeby beda
zapewne wieksze, poniewaz rzadowe plany nie uwzgledniaja szeregu dziatan ostonowych
zwigzanych z kryzysem energetycznym.
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Wskaznik PMI a produkcja przemystowa
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 510
EURPLN 48198 CZKPIN 0.1961 495 4 —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 4.8865 HUFPLN* 1.1550
EURUSD 09861 RUBPLN 0.0835 480 1
CHFPLN 49332 NOKPLN 0.4606 465 -
GBPPLN 5.5467 DKKPLN 06478 450 |
USDCNY 7.1135 SEKPLN 0.4457
*za 100HUF 435
Poprzednia sesja na rynku FX 03/10/2022 420 -
min max  otwarcie zamkn. fixing 405 -
EURPLN 4.8067 4.8567 4.8552 4.8268 4.8272
USDPLN 49010 49631 49614 49223 49207 390 1
EURUSD  0.9751 0.9844 0.9783 0.9806 - 3.75
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 03/10/2022 £ ¢ ¢ §E § 8§ 8 22 ¢ % £ & E
Obligacje na rynku miedzybankowym T2 ] e K 2 I N P2 e g
Benchmark % Zmiana
(termin) ° (pb)
PS1024 (2L) 7.44 -5 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0727 (50) 728 14 9.00 -
DS0432 (10L) 7.00 a7 800 |
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 7.00
Termin PL us EZ 6.00
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) 5.00 1
L 7.86 3 4.50 -7 2.30 -11 400 -
2L 7.63 -4 4.39 -7 2.67 -15
3L 728 7 418 -1 271 -18 3.00 1
4L 7.04 -13 4.02 -16 2.75 -18 200 |
5L 6.92 -15 391 -20 2.78 -19
8L 674 19 373 19 284 19 1.00 —2L —5L —10L
10L 6.70 =21 3.67 -18 2.89 -19 0.00 . . . . . . . . . . . . .
£ 2 ¢ £ E 8§ 8 £ £ 8 8 £ & &
Stawki WIBOR T e 8 2 5 2 & 8§ 2 e g
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6.88 3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 6.98 2 9.00
SW 7.09 2 |
2W 7.09 1 800
™ 7.4 3 7.00 -
3M 7.28 7
6M 743 2 600 1
Y 7.52 4 5.00
4.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 3.00 -
Termin % Zmiana 200 |
(pb)
x4 7.48 0 1.00 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
3x6 773 1
69 783 5 °-°°.§‘§§;?-;F;.,;.,‘g‘%‘g_‘gg‘gg
12 774 3 - O N - -
39 788 1 T
6x12 7.96 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 900 1
CDS 5Y USD Spread 10L* 20 | —PL —C2 —FS T —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 700 -
Polska 140 0 510 5
- 600 -
Francja 18 0 60 -1
Wegry 243 a 811 30 500
Hiszpania 65 0 117 -1 400 |
Wrtochy 80 -2 231 -9
Portugalia 50 0 707 0 300 *MW
Irlandia 23 0 59 0
- 200 -
Niemcy 18 0 - -
100 7A_'_M_,—fm_~___—’—-—\-w—
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0

19 sie |

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

1 kwi
15 kwi
29 kwi |
13 maj |
27 maj |
10 cze |
24 cze |

8lip |

22lip 7

5sie |

2wrz |
16 wrz |
30 wrz |

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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& Santander

CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\’II:A
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (30 wrzesnia)
09:00 Ccz PKB SA Il kw. % r/r 3.7 3.7 3.7
10:00 PL Inflacja IX % r/r 16.4 16.6 17.2 16.1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek [X % r/r 9.7 10.0 9.1
11:00 EZ Stopa bezrobocia VIl % 6.6 6.6 6.6
14:30 us Wydatki osobiste VIl % m/m 0.2 0.3 0.3
14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0.3 0.4 -0.2
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0.1 0.3 -0.1
16:00 us Indeks Michigan X pkt 59.5 58.6 59.5
PONIEDZIALEK (3 pazdziernika)
09:00 PL PMI przemyst IX pkt 40.0 39.9 43.0 40.9
09:55 DE PMI przemyst IX pkt 48.3 47.8 49.1
10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 48.5 48.4 49.6
16:00 Us ISM przemyst X pkt 52.3 50.9 52.8
WTOREK (4 pazdziernika)
16:00 us Zamowienia débr trwatych VIl % m/m - -0.2
16:00 us Zamowienia przemystowe VIII % m/m 0.3 - -1.0
SRODA (5 pazdziernika)
PL Decyzja RPP % 7.00 7.25 - 6.75
08:00 DE Eksport VIl % m/m - -2.0
09:55 DE  PMI ustugi IX pkt - 454
10:00 EZ  PMIustugi IX pkt - 489
1415 us Raport ADP IX tys. 200 - 132
16:00 us ISM ustugi IX pkt 56.0 - 56.9
CZWARTEK (6 pazdziernika)
08:00 DE Zamowienia przemystowe VIl % m/m -0.5 - -1.1
09:00 HU Produkcja przemystowa VIl % r/r - 6.6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VIl % m/m - 0.3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 215.0 - 193.0
15:00 PL Konferencja prezesa NBP
PIATEK (7 paZzdziernika)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VIl % m/m -0.5 - -0.3
08:00 DE Sprzedaz detaliczna VIl % m/m -1.0 - 1.9
09:00 Ccz Produkcja przemystowa VIl % r/r 6.7 - -1.9
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 250 - 315
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 3.7 - 3.7

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Par
*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 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 wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce 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 Zarzgdzania 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

& Santander Bank Polska S.A.



