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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzien peten krajowych danych

Dzisiaj dane z rynku pracy i sektora przemystowego

Po wrzesniu budzet centralny pokazat deficyt 34,7 mld zt

Dalsza poprawa nastrojow konsumentéw w pazdzierniku

Niewielkie zmiany ztotego, powrdt wystromienia krzywych przy umocnieniu krétkoterminowych obligacji

Dzisiaj otrzymamy zestaw danych nt. kondycji polskiego rynku pracy i sektora przemystowego we
wrzesniu. Spodziewamy sie, ze dane z rynku pracy pokaza lekki spadek zatrudnienia, 0 0,1% r/r, przy wciaz
wysokim wzroscie ptac, na poziomie 10,9% r/r. W sektorze przemystowym spodziewamy sie zobaczy¢
spadek produkcji o 4,6% r/r przy dalszym spadku cen produkgji (inflacja PPI). Poza danymi z Polski,
otrzymamy dane z USA o liczbie nowych bezrobotnych i o sprzedazy domoéw we wrzesniu.

Ledwie przedwczoraj moglismy skomentowac dane o realizacji budzetu w sierpniu, a juz kolejnego dnia
Ministerstwo Finanséw opublikowato informacje na temat wrzesnia. Szacunkowy deficyt budzetu
panstwa w okresie od stycznia do wrzesnia br. wyniést 34,69 mld zt, przy dochodach na poziomie 417,99
mld zt i wydatkach réwnych 452,68 mild zt. W ujeciu miesiecznym oznacza to wzrost dochodéw o 44,23
mld zt, wydatkéw o 62,31 mld zt, a w rezultacie deficytu o 18,08 mld zt, czyli najwiecej od poczatku roku.
Tak znaczny wzrost deficytu jest nietypowy w poréwnaniu z ubiegtymi latami - we wrzesniu zmiana
wyniku budzetu zwykle byta bliska zera. Potencjalne wyjasnienie takiego zachowania deficytu widzimy w
dwoch kategoriach: 1) dochodach z CIT, ktére znalazty sie na najnizszym poziomie od lat, 0,21 mld zt
(zwykle we wrzesniu oscylujg w okolicy 3 mld zt), 2) pozostatych wydatkach (poza kategoriami
wyszczegdlnionymi w depeszy MF), ktére wyniosty ponad 44 mld zt wobec ok. 20 mld zt zwykle w tym
miesigcu. Sadzimy, ze to gtownie efekt wyptaty 14. emerytury (w poprzednich latach to $wiadczenie byto
finansowane pozabudzetowo: z Funduszu Solidarnosciowego). Wzrost wptywéw z PIT utrzymat sie na
wysokim poziomie (42,1% r/r), co z grubsza zrekompensowato ubytek w CIT. Wptywy z VAT wzrosty o ok.
9,1% r/r, co pokryto sie z naszymi szacunkami. Mimo znacznego spadku wyniku budzetu we wrzesniu nie
widzimy ryzyka dla wykonania planowanego deficytu na poziomie 92 mld zt.

W pazdzierniku doszto do dalszej poprawy nastrojow konsumentow, zaréwno w zakresie ich oceny
biezacej sytuacji jak i oczekiwan. Wskaznik biezacy wzrést do -17,9 pkt z -20,3 pkt i do poziomu
dtugoterminowej sredniej brakuje mu juz tylko niecatych 2 pkt. Wskaznik wyprzedzajacy wzrést do -8,1 pkt
z -9,4 pkt i przekracza dtugookresowa s$rednia juz o ponad 10 pkt. Oba wskazniki znalazty sie najwyzej od
dwoch lat. Szczegdlnie mocno poprawita sie ocena biezacej wtasnej sytuacji finansowej i biezacej sytuacji
gospodarczej oraz nastawienia wobec podejmowania duzych wydatkéw (spadek tego indeksu z wrzesnia
zostat odrobiony z nawiazka). W badaniu nie wida¢ wzrostu obaw o utrate pracy. Dane sprzyjajg naszemu
scenariuszowi, ze w kolejnych kwartatach sita napedowa odbicia PKB bedzie konsumpcja prywatna.

Ostateczny szacunek inflacji HICP w strefie euro we wrzesniu wyniést 4,3% r/r, potwierdzajac szacunek
wstepny. Najwiekszy wptyw na wzrost ogélnego poziomu cen miaty ceny ustug (+2,05 pkt proc.), a takze
przetworzonej zywnosci, alkoholu i tytoniu (+1,47 pkt proc.). Inflacja bazowa wyniosta 4,5% r/r. Inflacja
HICP w Polsce wyniosta we wrzesniu 7,7% r/r (-0,1% m/m) wobec 9,5% r/r w sierpniu. Inflacja
superbazowa (CPI bez cen zywnosci, energii i cen administrowanych) obnizyta sie wg naszych szacunkéw
do 8,1% r/rz9,9% r/r w sierpniu i wobec szczytu 12,5% r/r w marcu.

Wedtug informacji ZBP i Ministerstwa Rozwoju, na dzien 12 pazdziernika liczba wnioskéw w ramach
programu ,Bezpieczny Kredyt 2%" osiggneta 57 tys., a podpisanych uméw - 21 tys. taczna wartos¢
podpisanych uméw wyniosta 8,3 mld zt, co oznacza wyrazny przyrost w ostatnich tygodniach (wartos¢
umoéw podpisanych do konca sierpnia wyniosta 2,2 mld zt). Spodziewamy sie, ze bedzie on dobrze
widoczny we wrzesniowych i pazdziernikowych danych o podazy pieniadza.

Kurs ztotego notowat niewielkie zmiany z lekka tendencjg do ostabienia. Kurs EURPLN oscylowat w
przedziale 4,435-4,46, cho¢ zauwazalny byt lekki wzrostowy trend w korekcie powyborczej euforii. Przy
dosy¢ stabilnym kurie EURUSD, ktory pozostat nieco ponizej 1,06 zmiany kurséw walut gospodarek
wschodzacych byty ograniczone, a zloty na tym tle wyrozniat sie negatywnie. Korekta miata miejsce tez na
krajowym i zagranicznych rynkach akcji przy dalszym wzroscie rentownosci na bazowych rynkach dtugu.
Zaktadamy, ze w najblizszym czasie kurs EURPLN moze pozostawac w przedziale 4,40-4,50.

Powrot stromszej krzywej. Po kilku dniach wyptaszczania krajowych krzywych wczoraj ponownie sie
wystramialy, przy wzrostach stop o dtuzszych tenorach w $lad za rynkami bazowymi i przy umocnieniu
krétkotermionwych obligacji. To doprowadzito do korekty spreadéw asset swap w gére na dtugim koncu i w
dot na krotkim. Niewykluczone, ze z wczesniejszej korekty stop krotkoterminowych w gore mogty chcie¢
skorzystac krajowe banki. Dzisiejsze dane o produkcji przemystowej moga da¢ paliwo do dalszego spadku
stép na krétkim koncu krzywej. BGK sprzedat wczoraj trzy serie obligacji FPC za 371,3 mln zt, przy popycie
na 4 serie na poziomie 1.8 mld zt, a w ramach w ramach sprzedazy dodatkowej sprzedat obligacje serii
FPC0631 za 57 mln zt. Na rynkach bazowych krzywe rentownosci rowniez sie wystramiaty przy wzroscie
rentownosci w USA o 2-7pb (10-letnie rentownosci na poziomie ok. 4,95% na najwyzszym poziomie od 16
lat), a w Niemczech o 4 pb dla obligacji 10-letnich i spadku o 5pb na krétkim koncu. Rentownosci na
rynkach rosng mimo napie¢ na Bliskim Wschodzie, a poki co istotniejsze dla rynkéw moga by¢ perspektywy
globalnej inflacji, duze podaze obligacji, a dzis potencjalnie jastrzebie komentarze szefa Fed (godz. 18).
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Zrodto: GUS, Santander

Realizacja budzetu, narastajaco, mld zt
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.4538 CZKPLN 0.1801
USDPLN 4.2299 HUFPLN* 1.1567
EURUSD 1.0531 RUBPLN 0.0434
CHFPLN 4.7024 NOKPLN 0.3817
GBPPLN 5.1260 DKKPLN 0.5969
USDCNY 7.3158 SEKPLN 0.3827
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 18.10.2023
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.4307  4.4548  4.4361 4.4510 4.4488
USDPLN ~ 4.1835 42312 4.1936 4.2274 4.2035
EURUSD  1.0524  1.0594  1.0573 1.0529 -
Rynek stopy procentowej 18.10.2023
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
(termin) % (pb)
DS0725 (2L) 5.26 -10
WS0428 (5L) 5.44 2
DS1033 (10L) 5.78 2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym™**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 537 2 5.73 0 4.04 0
2L 4.91 2 5.37 2 3.84 2
3L 4.74 2 5.16 4 3.64 3
4L 4.72 2 5.03 5 3.53 3
5L 4.75 1 4.96 6 3.47 3
8L 4.92 3 4.88 9 3.45 4
0L 5.03 0 4.87 8 3.48 4
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.01 -27
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.61 -27
T/N 5.83 0
SW 5.84 0
™ 5.86 4
3M 5.68 -1
6M 5.58 0
1Y 5.55 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.58 -1
3x6 5.38 0
6x9 5.10 0
9x12 4.82 0
3x9 5.28 1
6x12 5.01 1
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 77 0 286 -2
Francja 14 0 64 1
Wegry 162 0 463 7
Hiszpania 57 0 114 1
Wtochy 53 0 207 5
Portugalia 40 0 73 1
Irlandia 20 0 45 1
Niemcy 17 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

& Santander Bank Polska S.A.
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Kurs ztotego

4.80 -
——EURPLN ——USDPLN
465 -
4.50
435
420
4.05
390 T . . T . T . T T T T
2 g g E 8§ 8 22 8 8 £ £ ¥ 4§
e v e g e &K T N T § v o2 o ¢
Rentownosci obligacji skarbowych
6.40
—_—2L —5L 10L
6.20 -
6.00 -
5.80 -
5.60
540
520 -
5.00
4.80 -
460 T
2 v e g @ 5 T 8 T & © 2 o
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
7.50 -
700 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M PLN FRA 6X9
6.50 -
6.00 -
5.50 -
5.00 -
4.50
4.00 . . . . . . . . . . . . .
2N e g e rxg - N % L 2 o
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
800 | ——pL —cCZ ES IT HU
700 -
600 -
500
400 -

200 7"\—’&% . AR,
LR e -
100
= =) T T 14 Q 2 2 2 2 N N S )
g2 g 8 8 § § £ 5 @ = 5 5 8§ 8§
«© o~ © = e} N — 54 «© N w0 (2] ) ~



Codzi ik
18 paeig;iernika 2023 & Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (13 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja IX % rfr 8,2 8,2 8,2 10,1

11:00 EZ Produkcja przemystowa Vil % m/m 0,1 = 0,6 -1,3

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil mln € 917 375 -202 -62

14:00 PL Bilans handlowy Vil mln € 896 556 491 319

14:00 PL Eksport Vil mln € 25947 26 027 25704 25 807

14:00 PL Import Vil mln € 25 000 25 471 25213 25 488

16:00 us Indeks Michigan X pkt 67,0 = 63,0 68,1

PONIEDZIALEK (16 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 8,6 8,4 8,4 10,0
WTOREK (17 pazdziernika)

11:00 DE ZEW X pkt -80,0 = -79,9 -79,4

14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,3 - 0,7 0,8

15:15 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m -0,1 = 0,3 0,0
SRODA (18 pazdziernika)

11:00 EZ HICP IX % rfr 4,3 = 4,3 4,3

14:30 us Rozpoczete budowy domoéw IX % m/m 8,5 = 7,0 -12,5

CZWARTEK (19 pazdziernika)

10:00 PL Zatrudnienie IX % rfr 0,0 -0,1 - 0,0

10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r -2,8 -4,6 - -2,0

10:00 PL PPI IX % r/r -2,7 -2,1 - -2,8

10:00 PL Ptace IX % r/r 10,7 10,8 - 11,9

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 210 - - 209

16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m -3,5 - - -0,7
PIATEK (20 pazdziernika)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r -1,7 -1,4 - -2,7

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 spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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

& Santander Bank Polska S.A.
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