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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Czy RPP dzisiaj obetnie stopy?

Dzi$ decyzja Rady Polityki Pienieznej
Stopa bezrobocia wyniosta w pazdzierniku 5,0%, podato MRIPS
Ztoty i rynek dtugu stabilne

Dzisiaj Rada Polityki Pienieznej zadecyduje o poziomie stép procentowych. Sadzimy, ze zostang one
obnizone o kolejne 25 pb, co bytoby zgodne z zasygnalizowang przez prezesa Glapiniskiego reguta
luzowania polityki monetarnej wraz ze spadkiem inflacji. Niemniej, nasza prognoza jest obarczona
znaczna niepewnoscia, gdyz niemal réwnie prawdopodobny wydaje sie scenariusz wstrzymania sie
przez RPP z dalszymi obnizkami. Wraz z decyzjg RPP poznamy najwazniejsze punkty listopadowej
projekcji NBP. Poza decyzja Rady zostana dzi$ opublikowane dane nt. sprzedazy detalicznej w strefie
euro we wrzesniu. Konsensus rynkowy wskazuje, ze powinna ona wynie$¢ -0,2% w ujeciu
miesiecznym. Rano opublikowany zostat ostateczny szacunek inflacji HICP w pazdzierniku
Niemczech, potwierdzajac wstepny szacunek réwny -0,2% m/m.

Rzad wprowadzit poprawki do projektu ustawy budzetowej na 2024 r. S3 one jednak
kosmetyczne, a tagczna suma wydatkéw nie zmienita sie. Rzad planuje tez ztozenie projektu ustawy
przedtuzajgcej zamrozenie cen energii w obecnym ksztatcie na przyszty rok. Decyzja w tej sprawie
bedzie juz jednak nalezata do nowego rzadu i Sejmu. Wedtug Pulsu Biznesu, Komisja Europejska
chce stopniowego wygaszania rzadowych interwencji i obecnie dopuszcza ich przedtuzenie tylko na
I kw. 2024 r. Trwaja w tej sprawie konsultacje.

Stopa bezrobocia rejestrowanego utrzymata sie w pazdzierniku na poziomie 5,0% wg szacunku
Ministerstwa Rodziny i Polityki Spotecznej. Ministerstwo podato, ze liczba bezrobotnych
zarejestrowanych w urzedach pracy spadta o 3,8 tys. w ujeciu miesiecznym, a liczba zgtoszonych
ofert pracy spadta o 10,2% m/m do 82,38 tys. Szczegdtowe dane sugeruja wyrazne obnizenie
szacunkéw zatrudnienia, o ok. 90 tys.,, w zwigzku z czym przesuwamy naszg prognoze
pazdziernikowe]j stopy bezrobocia na 5,0% z 4,9%. W kolejnych miesigcach spodziewamy sie
lekkiego wzrostu stopy bezrobocia, do 5,2% w grudniu.

Liczba cudzoziemcow ubezpieczonych w ZUS wzrosta o 13 tys. m/m do 1,125 mln na koniec
pazdziernika. Najwiecej nowozarejestrowanych cudzoziemcéw to obywatele Ukrainy (7,5 tys.) i
Biatorusi (1,6 tys.). Poza tym, GUS podat, ze liczba cudzoziemcow wykonujacych prace w Polsce
wzrosta w maju do 982,9 tys. z 982,2 tys. w kwietniu. Obcokrajowcy stanowiag 6,4% ogolnej liczby
0s6b wykonujgcych prace w Polsce.

Niemiecka produkcja przemystowa skurczyta sie we wrzeéniu o 1,4% m/m, znacznie ponizej
zaktadanego przez rynek osuniecia 0 0,17% m/m, po spadku o 0,1% m/m w sierpniu (po rewizji w
gore z -0,2% m/m). Struktura dynamiki produkcji wskazata na szeroka stabos¢ niemieckiego
przemystu. Produkcja w przetworstwie i gornictwie spadta o 1,7% m/m, podobnie jak w energetyce.
Gorsze wyniki zostaty rowniez zarejestrowane w sektorach produkcji dobr posrednich (-1,9% m/m),
kapitatowych (-0,2% m/m) i konsumpcyjnych (-4,9% m/m). W ujeciu rocznym przetozyto sie to na
wyhamowanie ogélnej dynamiki produkcji do -3,7%, co, po odczytach na poziomie -1,9% w sierpniu
i-1,8% w lipcu, stanowi pesymistyczne zwieniczenie Ill kwartatu. Niemiecki sektor przemystowy nie
wykazuje znakéw ozywienia, a stabos¢ najnowszych danych, podobnie jak utrzymujacy sie na niskim
poziomie przemystowy PMI, mogg rodzi¢ obawy o perspektywy gospodarki Niemiec.

Podczas wczorajszej sesji na rynku walutowym zmienno$¢ byta ograniczona. Ztoty oscylowat w
okolicy 4,45 za euro, korona ostabita sie o ok. 0,5% i EURCZK wzrost do 24,6 z 24,5. Forint lekko sie
umocnit, do ok. 378 za euro. Waluty regionu wypadty ogolnie do$¢ blado na tle walut
wschodzacych, ktére w wiekszosci zyskiwaty do euro. Podczas catej wczorajszej sesji mozna byto
rowniez obserwowac systematyczne umocnienie dolara, przy spadku kursu EURUSD z okoto 1,071
w okolice 1,066. Dzisiaj na kurs ztotego moze wptynac decyzja RPP i potem jutrzejsze wystgpienie
prezesa Glapinskiego. Jezeli Rada zdecyduje wstrzymac sie z obnizkami stop, ztoty moze
aprecjonowad, a kurs EURPLN spas¢ ponizej 4,45. W przypadku zgodnego z oczekiwaniami
obnizenia stop o 25 pb, EURPLN prawdopodobnie utrzyma sie blisko swoich pozioméw z ostatnich
tygodni.

Rentownosci krajowych obligacji ulegty niewielkim zmianom podczas wczorajszej sesji na rynku
dtugu. Podobnie zachowywaty sie stawki IRS. Do spadkéw, a takze do wystromienia krzywych,
doszto na rynkach bazowych. Dzisiaj rynek moze by¢ podatny na decyzje RPP w sprawie stop
procentowych. W przypadku niemieckich obligacji spadki wyniosty 3-6 pb, a w przypadku obligacji
USA 2-4 pb, przy minimalnym wzroscie rentownosci obligacji dwuletnich.
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Liczba obcokrajowcow ubezpieczonych w ZUS
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPIN 4.4493 CZKPIN 0.7805 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 4.7665 HUFPLN* 1.1665 465
EURUSD 1.0679 RUBPLN 0.0451
CHFPLN 4.6181 NOKPLN 0.3711 450 |
GBPPLN 5.1127 DKKPLN 0.5966
USDCNY 7.2787 SEKPLN 0.3803
*za 100HUF 435 1
Poprzednia sesja na rynku FX 07/11/2023
min max otwarcie  zamkn. fixing 4.20 -
EURPLN 4.4461 4.4645 4.4531 4.4613 4.4513
USDPLN 4.1537 4.1829 4.1601 4.1747 4.1667 4.05 -
EURUSD  1.0662 1.0711 1.0710 1.0684 -
390 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 07/11/2023 T T &8 § 8§ :9; 5‘ 5 & £ & B ®§ =2
Obligacje na rynku miedzybankowym w e N e g - & = & ® g © g
Benchmark o Zmiana
(termin) ° (pb)
DS0725 (2L) 5.18 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
WS0428 (5L0) 5.19 0 6.40 -
51033 (100) 557 2 —2d —s 10L
6.20
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 6.00
Termin PL ‘ us ‘ EZ . 5.80
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
’ (pb) ’ (pb) ° (pb) 5.60
1L 5.21 -1 5.54 -2 3.85 -1 540
2L 4.84 1 5.05 -2 3.52 -1
3L 465 1 475 -4 3.28 2 5.20
4L 4.57 0 4.55 -5 3.17 -3 500
5L 4.56 0 4.53 -5 3.12 -4
8L 4.69 -1 4.46 -8 3712 6 480
0L 4.8 2 4.48 9 315 7 460 e
Stawka WIRON w2 N e g = 8 T 8 e g © g
% Zmiana (pb)
WIRON 4.95 4
3-miesigczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR 7.50 -
Termin % Zmiana (pb) ——PLNFRA3X6 ~——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
O/N 5.63 -6 7.00
T/N 5.79 -1
SW 5.75 -1 6.50 -
™ 5.74 -1
3M 5.63 -1 6.00 -
6M 5.54 0
v 5.52 0 5.50 -
. . 5.00 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb
x4 5.47 —3(ID ) 450 1
3x6 5.28 1 400 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 4.90 0 T ¥F © © © o o © o N N N N o
912 465 2 E E 38 8 8 5 o 2 2 =2 = 8 86
w2 N e g TR =8 o g e g
3x9 5.18 1
6x12 4.80 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
800 | ——pL —cCZ ES IT HU
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS5YUSD Spread 10 700 A
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
600 |
(pb) (pb)
Polska 64 0 285 5 500
Francja 13 0 60 0
Wegry 152 0 458 9 400
Hiszpania >3 0 106 0 300 M
Wrtochy 47 -1 183 -2
Portugalia 40 1 75 6 200 ’N-_\ _ AR,
Irlandia 20 1 43 0 T
Niemcy 16 0 - - 100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia g g g g g :g; f % % E g ki § f
o2 o e g v & = 8 g © g

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 listopada)
02:45 CN PMI ustugi X pkt 51,0 - 50,4 50,2
08:00 DE Eksport IX % m/m -2,0 - -2,4 0,1
11:00 EZ Stopa bezrobocia IX % 6,4 - 6,5 6,4
13:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem X tys. 180 = 150 297
13:30 us Stopa bezrobocia X % 3,8 - 3,9 3,8
15:00 us ISM ustugi X pkt 53,0 - 51,8 53,6
PONIEDZIALEK (6 listopada)
08:00 DE Zamowienia przemystowe IX % m/m -1,5 - 0,2 1,9
09:00 cz Produkcja przemystowa IX % r/fr -6,3 = -7,8 -1,7
09:55 DE PMI ustugi X pkt 48,0 = 48,2 50,3
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 47,8 - 47,8 48,7
WTOREK (7 listopada)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA IX % m/m -0,1 = -1,4 -0,1
08:30 HU Produkcja przemystowa IX % rfr -8,2 = -7,3 -5,2
SRODA (8 listopada)

08:00 DE Inflacja HICP X % m/m -0,2 = -0,2 0,2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0,2 - - -1,2

PL Decyzja RPP Xl % 5,50 5,50 - 5,75

CZWARTEK (9 listopada)
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 219 - - 217
15:00 PL Konferencja prezesa NBP
PIATEK (10 listopada)

08:30 HU Inflacja X % rfr 10,4 - - 12,2
09:00 Ccz Inflacja X % rfr 8,4 - - 6,9
16:00 us Indeks Michigan XI pkt 63,5 - - 63,8

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 wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek 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 swiadczyc¢ 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 krajéw, 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

& Santander Bank Polska S.A.



