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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Poprawa we wskaznikach PMI

Dzi$ wegierski PKB i przemystowy ISM USA

Polski przemystowy PMI nieoczekiwanie wzrdst do 47,8 pkt
Sprzedaz kredytéw konsumpcyjnych bije rekord

Poprawa w europejskich PMI

Mocniejszy ztoty, wzrosty stép rynkowych

Dzisiaj jedynymi pozycjami w kalendarzu ekonomicznym sa nowy szacunek wegierskiego PKB w
Il 'kw. i sierpniowy odczyt przemystowego indeksu ISM. Dane o wegierskim PKB zdazyty juz
zosta¢ opublikowane i byty zgodne z oczekiwaniami. Indeks ISM powinien w ocenie rynku
wskazaé na poprawe koniunktury w sektorze przemystowym USA, wzrastajac z 46,8 pkt do 47,5
pkt.

W sierpniu polski przemystowy PMI zaskoczyt pozytywnie, wzrastajac z 47,3 pkt do 47,8 pkt,
powyzej rynkowych oczekiwan stabilizacji na 47,4 pkt, jak i naszej prognozy korekty do 46,8 pkt.
Tym samym, wskaznik znalazt si¢ na najwyzszym poziomie od pieciu miesigcy. Sierpniowy
wzrost byt zastuga poprawy nowych zamdwien, biezacej produkgji, a takze zatrudnienia. W
raporcie wcigz zwracano uwage na spadajacy popyt, ale sytuacja w sektorze zdaje sie zmierza¢ w
kierunku stabilizacji. Popyt zagraniczny ponownie okazat sie stabszy niz krajowy, do czego
przyczynito sie obserwowane w Europie, w tym przede wszystkim w Niemczech, spowolnienie
gospodarcze. Zapasy wyroboéw gotowych wzrosty po raz pierwszy od pieciu miesiecy, a
prognozy przysztej produkcji znalazty sie na najwyzszym poziomie od szesciu miesiecy. Poza
tym, koszty produkgji spadty w najszybszym tempie od pazdziernika, a ceny wyrobéw gotowych
zostaty obnizone najmocniej od marca. Cho¢ wyniki polskiego przemystu s3 zalezne od sytuacji
ekonomicznej w Europie, a ta wcigz pozostaje ostabiona, to w krajowych danych wida¢ oznaki
poprawy.

Finalne sierpniowe wskazniki PMI dla gtéwnych gospodarek europejskich okazaty sie lepsze
od wstepnych odczytéow lub oczekiwan - niemiecki wskaznik poprawit sie do 42,4 pkt z
wstepnych 41,1 pkt, dla strefy euro do 45,8 pkt z 45,6 pkt, francuski odbit do 43,9 pkt z 42,1 pkt,
a wtoski do 49,4 pkt z 47,4 pkt.

W lipcu w sektorze bankowym udzielono kredytéw hipotecznych o wartosci 6,7 mld zt, czyli
najwiecej od marca (kiedy wyniki byty podbijane przez program BK2%) i konsumpcyjnych o
wartosci 9,1 mld zt (najwiecej od kiedy dostepne sg porownywalne dane, tj. od korica 2014 r.).
Dane potwierdzaja, ze popyt krajowy w polskiej gospodarce, w szczegélnosci konsumpcyjny,
pozostaje mocny.

W 2025 r. na budowe pierwszej w Polsce elektrowni jadrowej zostanie przeznaczone 4,6 mld
zt z budzetu panstwa, podano w ocenie skutkow ustawy w tej sprawie. W latach 2026-2029
wydatki majg wzrosna¢ do 11-14 mld zt, aw 2030 r. wynies¢ 6,6 mld zt (w cenach statych z 2024
r.). W sumie, wydatki Skarbu Panstwa na dokapitalizowanie inwestycji maja by¢ rowne 60,2 mld
zt. Pierwszy blok elektrowni ma zosta¢ oddany do eksploatacji w 2033 r.

Umocnienie ztotego. Wczorajsza sesja byta mieszana na europejskich rynkach akgji, a aktywnos¢
na rynkach byta ograniczona w zwigzku z dniem wolnym w USA. Wigkszo$¢ walut gospodarek
wschodzacych sie ostabiata, ale ztoty na tym tle wyrdzniat sie pozytywnie. Kurs EURPLN
sukcesywnie obnizat sie przez cata sesje w strone 4,26 przy stopniowym wzroscie kursu EURUSD
do 1,107 przy mocniejszych finalnych odczytach PMI dla strefy euro. Czeska korona notowata
marginalne zmiany, a forint po mocniejszym otwarciu tracit. Dzi$ ztoty ponownie nieznacznie
traci. Inwestorzy na rynkach miedzynarodowych czekajg na pigtkowe dane o zatrudnieniu poza
rolnictwem, a wptyw na rynki moga mie¢ czwartkowe dane o liczbie nowych bezrobotnych z
USA.

Wazrosty stop rynkowych. Stawki FRA rosty wczoraj do 10 pb dla dtuzszych okreséw, IRS o 5-6
pb, a rentownosci obligacji o ok. 2-12 pb przy czym wieksze wzrosty notowano na krétszym
koncu krzywej. Polski rynek podazat za europejskim przy wzroscie rentownosci Bundoéw o 3-5
pb, a wzrostowej tendencji mogt sprzyjac takze krajowy odczyt PMI. Dzi$ w podobng strone
moga oddziatywac dane ISM dla przemystu amerykanskiego, ktére moga pokazac dalszy wzrost.
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Wskazniki PMI dla przemystu, pkt
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Zrodto: S&P Global, Santander

Przecietna sprzedaz kredytow konsumpcyjnych
w 12 miesigcach, mld zt
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Zrédto: NBP, Santander
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2756 CZKPLN 0.1706
USDPLN 3.8685 HUFPLN* 1.0780
EURUSD 1.1051 RUBPLN 0.0432
CHFPLN 4.5370 NOKPLN 0.3643
GBPPLN 5.0719 DKKPLN 0.5731
USDCNY 7.1195 SEKPLN 0.3760
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/09/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.2656 4.2875 4.2813 4.2685 42812
USDPLN 3.8534 3.8776 3.8753 3.8567 3.8684
EURUSD 1.1044 1.1077 1.1048 1.1068 -
Rynek stopy procentowej 02/09/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) % (pb)
0K0426 (2L) 4.86 6
WS0429 (5L) 5.24 6
DS1033 (10L) 5.51 4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.65 4 4.51 0 3.00 4
2L 5.12 7 4.00 0 2.69 1
3L 4.78 6 3.74 0 2.56 1
4L 4.65 5 3.71 5 2.52 1
5L 4.61 6 3.67 -1 2.51 1
8L 4.64 6 3.68 1 2.52 1
10L 4.69 6 3.71 0 2.56 2
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 4.10 -158
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 567 4
TN 5.80 2
SW 5.83 -2
™ 5.79 -4
3M 5.85 0
6M 5.85 -1
1Y 5.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.82 -1
3x6 5.74 0
6x9 5.47 5
9x12 5.06 7
3x9 5.69 -1
6x12 5.39 6
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 67 0 317 -1
Francja 15 0 70 -2
Wegry 122 0 407 0
Hiszpania 35 0 81 -2
Wtochy 24 0 137 -4
Portugalia 23 0 59 -1
Irlandia 12 0 37 -1
Niemcy 5 0 - -

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

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

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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3-miesigczne stawki rynku pienigznego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (30 sierpnia)
09:00 (@4 PKB SA Il kw. % rfr 0,4 = 0,6 0,3
10:00 PL Inflacja Vil % rfr 4,3 4,2 4,3 4,2
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VIl % r/r 2,2 = 2,2 2,6
11:00 EZ Stopa bezrobocia VIl % 6,5 - 6,4 6,5
14:30 us Wydatki osobiste VI % m/m 0,5 = 0,5 0,3
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,2 - 0,3 0,2
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 0,2 = 0,2 0,1
16:00 us Indeks Michigan Vil pkt 68,1 = 67,9 66,4
PONIEDZIALEK (2 wrze$nia)
09:00 PL PMI przemyst Vil pkt 47,4 46,8 47,8 47,3
09:55 DE PMI przemyst Vil pkt 42,1 = 42,4 43,2
10:00 EZ PMI przemyst Vil pkt 45,6 = 45,8 45,8
WTOREK (3 wrzesnia)
08:30 HU PKB Il kw. % rfr 1,5 = 1,5 1,1
16:00 us ISM przemyst VI pkt 47,5 - - 46,8
SRODA (4 wrzeshnia)
PL Decyzja RPP IX % 5,75 5,75 - 5,75
03:45 CN PMI ustugi Vil pkt 52,1 - - 52,1
09:55 DE PMI ustugi VIl pkt 51,4 - - 52,5
10:00 EZ PMI ustugi Vil pkt 53,3 - - 51,9
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Vil % m/m - - - 9,9
16:00 us Zamowienia przemystowe VIl % m/m 4,6 - - -3,3
CZWARTEK (5 wrzesnia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Vil % m/m -1,5 - - 3,9
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Vil % m/m 0,1 - - -0,3
14:15 us Raport ADP Vil tys. 145 - - 122
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - - 231
16:00 us ISM ustugi Vil pkt 50,9 - - 51,4
PIATEK (6 wrze$nia)
08:00 DE Eksport VII % m/m 1,1 - - -3,3
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Vil % m/m -0,5 - - 1,4
08:30 HU Produkcja przemystowa Vil % rfr -6,1 - - -3,7
09:00 cz Produkcja przemystowa Vil % rfr 7,0 - - -9,1
11:00 EZ PKB SA Il kw. % rfr 0,6 - - 0,5
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VI tys. 163 - - 114
14:30 us Stopa bezrobocia Vil % 472 - - 4,3

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, 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 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 inwestoroéw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 kontaktowa¢ 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
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