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Codziennik

Zaskakujaco silne indeksy PMI

Dzisiaj dane o podazy pienigdza M3 w kwietniu, szczegoty majowego badania koniunktury
Sprzedaz detaliczna wyhamowata troche mocniej niz zaktadano, budownictwo solidnie odbito

Zaskakujacy wzrost majowych indekséw PMI dla Niemiec i USA wg wstepnych wyliczen Sprzedat detaliczna w cenach statych, % r/r
Mocne dane z zagranicy wywotaty wyprzedaz obligacji na rynkach bazowych i w Polsce 30 4
Dzisiaj poznamy dane o podazy pienigdza M3 w kwietniu. Zaréwno nasze szacunki, jak i oczekiwania rynku 25 — Dobra trwale
wskazuja, ze tempo jej wzrostu lekko przyspieszyto, z 6,6% r/r w marcu do 6,7% r/r. Poza tym, z USA Pozostate
naptyna dane o zaméwieniach dobr trwatych w kwietniu, ktére wedtug konsensusu rynkowego powinny 20 -
skurczy¢ sie 0 0,8% m/m, a takze ostateczny majowy odczyt indeksu Michigan, mierzacego nastroje wsrod —— Ogotem
konsumentéw. Rano w Niemczech opublikowany zostat nowy szacunek wzrostu PKB w | kw., ktéry pokazat 15
wzrost 0 0,2% kw/kw, zgodnie z oczekiwaniami. Nadal stabo wygladata jednak konsumpcja (-0,4% kw/kw),
cho¢ wzrosty inwestycje (1,2% kw/kw). 10
Dane o sprzedazy detalicznej i produkcji budowlanej dopetniajg obraz solidnej aktywnosci gospodarczej w
kwietniu. Pokazujg tez, jak wazne byty w tym i poprzednim miesigcu statystyczne efekty kalendarzowe. 5
Sprzedaz detaliczna spowolnita w kwietniu do 4,1% r/r z 6,1% r/r w marcu, nieco bardziej niz oczekiwano
(my: 4,6% r/r, rynek: 5,3% r/r), ale zeby dobrze oceni¢ te dane trzeba bra¢ poprawke na dokonywane tym 0
razem w marcu zakupy wielkanocne i gromadzenie zapaséw przed podwyzka VAT-u na zywnos$¢. Zwraca 5
tez uwage silny wzrost zakupow dobr trwatego uzytku. Produkcja budowlano-montazowa odbita w
kwietniu do -2,0% r/r z -13,3% r/r w marcu, czym przebita nasza prognoze -3,7% r/r i mediane oczekiwan -10
rynkowych -5,7% r/r. Duza w tym wg nas zastuga inwestycji infrastrukturalnych. Juz czwarty miesiac z
rzedu rosta liczba budéw mieszkan w toku. Ceny produktéw rolnych zdaja sie stabilizowac po spadkach. 15
Wiecej w naszym Komentarzu ekonomicznym. SSNS9SNN{838388¢8
Sejm przyjat poprawki Senatu do ustawy o ostonach dla odbiorcéw energii. Wéréd przyjetych poprawek 2 "g‘ 2 E = E = E = E = E
znalazto sie zwolnienie gospodarstw domowych w drugiej potowie roku z optaty mocowej. W 2024 r. jej Frédlo: GUS. Santander
wysoko$¢ wynosi, w zaleznosci od zuzycia energii elektrycznej, od 2,66 do 14,90 zt miesiecznie netto. Wg
naszych szacunkéw oznacza to o ok. 0,4 pkt. proc. nizszy wktad cen energii do inflacji we wszystkich Indeksy PMI, pkt
miesigcach Il pot. br., czyli w lipcu dynamika CPl moze wynie$¢ ok. 4% r/r a w grudniu ok. 5,3%.
Joanna Tyrowicz z RPP ocenita wczoraj w wywiadzie dla TOK FM, Ze przy obecnym poziomie stop 70 - = USA przemyst
procentowych inflacja nie zostanie ustabilizowana i sprowadzona do celu, na co w jej ocenie maja —— USA uslugi

wskazywac¢ materiaty analityczne NBP. Tyrowicz dodata, ze obecnie nie ma przestanek do obnizek, ani
trzymania stép na niezmienionym poziomie. Zwrdcita jednak tez uwage na relatywna stabos¢
dokonujacego sie ozywienia konsumpcyjnego. Z kolei Ireneusz Dabrowski stwierdzit, ze polityka pieniezna
musi by¢ spojna z fiskalng w kwestii sprowadzenia inflacji do celu, co obecnie oznacza wyzsze stopy na
dtuzej. Wedtug Dabrowskiego, dynamika wynagrodzen jest zbyt wysoka, a jej bezpieczny poziom to 3-4%
realnie. Stwierdzit tez, ze warunki do obnizek stép pojawig sie dopiero w 2025 r.

65 - Niemcy przemyst

Niemcy ustugi
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Minister Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej Agnieszka Dziemianowicz-Bgk poinformowata wczoraj
podczas konferencji prasowej, ze ptaca minimalna w 2025 r. bedzie okre$lana na starych zasadach. Nowa
ustawa o ptacy minimalnej, zgodna z wytycznymi unijnej dyrektywy ws. adekwatnych wynagrodzen
minimalnych w UE, bedzie okreslata zasady ustalania ptacy minimalnej dopiero w kolejnych latach.
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Procedura sejmowa ws. postawienia obecnego prezesa NBP przed Trybunat Stanu zostata formalnie
uruchomiona przez Marszatka Sejmu Szymona Hotownie. Prezes bedzie miat 30 dni na pisemne
odniesienie sie do zarzutéw od dnia ich otrzymania.
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Niemiecki przemystowy PMI wzrést w maju z 42,5 pkt do 45,4 pkt, prawie dwa razy mocniej, niz zaktadat 'g
rynek. Sub-indeksy nowych zaméwien i nowych zamowien eksportowych znalazty sie najwyzej od dwéch
lat. Poprawita sie tez oczekiwana produkcja w kolejnych 12 miesigcach (indeks najwyzej od | kw. 2022 r.). Zrédfo: S&P Global, Santander
Jednoczesnie, ustugowy indeks PMI dla Niemiec wzrést z 53,2 pkt do 53,9 pkt, powyzej konsensusu 53,5

pkt. Rowniez w tym przypadku za poprawe indeksu odpowiadaty nowe zamoéwienia, ktore kontynuowaty
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wzrosty, i poprawa w biezacej aktywnosci. W skali catej strefy euro doszto do wzrostu przemystowego

PMI z 45,7 pkt do 47,4 pkt, a takze utrzymania sie ustugowego PMI na poziomie 53,3 pkt. Wrazenie na

rynkach zrobito tez nieoczekiwane odbicie indekséw PMI dla USA: przemystowego z 50,0 pkt do 50,9 pkt,

ustugowego z 51,3 pkt do 54,8 pkt.

Uktad danych poczatkowo sprzyjat podejsciu EURUSD, ale ostatecznie doprowadzit do zejécia kursu do 1,08,

najnizej od dwéch tygodni. Mimo ponawianych préb ucieczki EURPLN w gore, ztoty ostatecznie wybronit Departament Analiz Ekonomicznych:
sie i zamknat w poblizu 4,26, wspierany dobrymi danymi z kraju i Europy.
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Mocne dane wywotaty ostabienie obligacji na rynkach bazowych, co uruchomito tez wyprzedaz na rynku
krajowym, szczegélnie w segmencie 5 lat. Ztotowe stawki IRS podniosty sie o ok. 10 pb. Na aukcji MF
sprzedat papiery za 10 mld zt (gérny kraniec planu podazy) przy popycie 11,5 mld zt.

—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

& Santander Bank Polska S.A.



https://www.santander.pl/regulation_file_server/download?id=167233&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
24 maja 2024

Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2635 CZKPLN 0.1722
USDPLN 3.9420 HUFPLN* 1.0904
EURUSD 1.0814 RUBPLN 0.0438
CHFPLN 4.3082 NOKPLN 0.3703
GBPPLN 5.0024 DKKPLN 0.5713
USDCNY 7.2446 SEKPLN 0.3675
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23/05/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2597  4.2723  4.2638 4.2601 4.2699
USDPLN  3.9222 3.9492  3.9381 3.9342 3.9394
EURUSD  1.0810 1.0860  1.0826 1.0824 -
Rynek stopy procentowej 23/05/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 5.40 0
WS0429 (5L) 5.60 9
DS1033 (10L) 5.73 5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S S M © )
1L 5.85 3 5.48 4 3.62 6
2L 5.50 7 5.11 6 3.39 5
3L 5.28 8 4.84 6 3.19 6
4L 5.19 9 4.67 6 3.05 6
5L 5.16 10 4.56 6 2.96 5
8L 5.20 11 4.41 4 2.85 5
0L 5.26 11 4.39 6 2.83 4
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.23 -14
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.58 -8
T/N 5.77 1
SW 5.83 0
™ 5.85 1
3M 5.85 -1
6M 5.86 0
1Y 5.86 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.86 1
3x6 5.85 3
6x9 5.73 4
9x12 5.45 7
3x9 5.84 2
6x12 5.72 5
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 68 0 313 -2
Francja 11 0 49 -1
Wegry 119 0 426 1
Hiszpania 35 -1 76 -1
Wtochy 28 0 130 0
Portugalia 22 -1 63 -1
Irlandia 13 -1 38 -1
Niemcy 5 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
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 maja)
11:00 EZ HICP \% % rfr 2,4 = 2,4 2,4
PONIEDZIALEK (20 maja)
14:00 CN Decyzja banku centralnego - stopa 1R V % 3,45 = 3,45 3,45
WTOREK (21 maja)
14:00 HU Decyzja banku centralnego Vv % 7,25 7,25 7,25 7,75
SRODA (22 maja)
10:00 PL Zatrudnienie \'} % rfr -0,3 -0,3 -0,4 -0,2
10:00 PL Ptace 1\ % r/r 12,5 12,5 11,3 12,0
10:00 PL Produkcja przemystowa v % r/r 6,3 6,8 7,9 -5,4
10:00 PL PPI 1\ % r/r -8,2 -8,3 -8,6 -9,9
16:00 us Sprzedaz domow \Y) % m/m -0,1 - -1,9 -3,7
20:00 us Minutes FOMC V
CZWARTEK (23 maja)
09:30 DE PMI przemyst V pkt 43,5 = 45,4 42,5
09:30 DE PMI ustugi V pkt 53,5 = 53,9 53,2
10:00 EZ PMI przemyst V pkt 46,1 = 47,4 45,7
10:00 EZ PMI ustugi V pkt 53,6 = 53,3 53,3
10:00 PL Produkcja budowlana \') % r/r -5,7 -3,7 -2,0 -13,3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IV % r/r 5,3 4,6 4,1 6,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 = 215 223
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw 1\ % m/m -2,6 = -4,7 54
PIATEK (24 maja)
08:00 DE PKB WDA | kw. % rfr -0,2 = -0,2 -0,2
14:00 PL Podaz pienigdza M3 v % r/r 6,7 6,7 6,6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych \Y % m/m -0,8 - 0,9
16:00 us Indeks Michigan v pkt 67,8 - 77,2

Zrodto: 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 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 instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktoérykolwiek 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 ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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
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