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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Uwaga na dane o inflacji w USA

Dzisiaj dane z USA o sierpniowej inflacji

Wg sondazu CNN Kamala Harris wygrata debate prezydencka z Donaldem Trumpem
Fitch podnidst prognoze wzrostu PKB dla Polski

Ztoty stabilny, dalszy spadek stép rynkowych

Dzisiaj w USA zostana opublikowane dane o inflacji CPlI w sierpniu, ktére w ocenie rynku
powinny wskaza¢ na jej wyhamowanie z 2,9% r/r do 2,6% r/r. Poza tym, kalendarz
ekonomiczny nie przewiduje na dzi$ innych istotnych publikacji czy wydarzen.

Wg sondazu CNN 63% respondentéw uznato, ze we wczorajszej debacie kandydatéw na
prezydenta USA lepiej wypadta Kamala Harris, 37% wskazato na Donalda Trumpa.

Agencja ratingowa Fitch podniosta prognoze wzrostu PKB dla Polski w 2024 r. z 2,8% do
3,0%, a w 2025 z 3,4% do 3,6%. Wzrost gospodarczy ma by¢ wspierany m.in. przez
luzniejsza polityke fiskalng i lepszy od oczekiwan wynik Il kwartatu. Fitch spodziewa sie
utrzymania stop procentowych NBP bez zmian do potowy 2025 r. i dwéch niewielkich obnizek
w Il pétroczu.

Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (GG) wzrést w Il kw. o 52,5 mld zt i
wyniost 1824,5 mld zt, podato Ministerstwo Finansow. W efekcie, relacja dtugu GG do PKB
wzrosta o 0,9 pkt proc. kw/kw i znalazta sie na poziomie 52,3%. Zgodnie z projektem ustawy
budzetowej na 2025 r., rzad przewiduje, ze do korca roku stosunek dtugu GG do PKB wzrosnie
do 54,6%, a pod koniec 2025 r. osiagnie poziom 59,8%. Z kolei panstwowy dtug publiczny w
definicji krajowej (PDP) wzrost w Il kw. do 41,8% PKB z 41,1% PKB w | kw.

Liczba oséb spoza UE, ktére posiadajg w Polsce status ochrony czasowej w zwigzku z
inwazja Rosji na Ukraine, wzrosta z 965,8 tys. na koniec czerwca do 976,2 tys. na koniec lipca,
w tym liczba obywateli Ukrainy z 961,2 tys. do 971,6 tys. Stanowi to juz drugi z rzedu miesiac,
w ktérym liczba osob objetych ochrong czasowa wzrosta o ponad 10 tys., po wzroscie o 12,5
tys. w czerwcu. We wczesniejszych miesigcach, od konca ub.r., liczba 0s6b objetych ochrong
pozostawata relatywnie stabilna i wynosita $rednio 954 tys. Wiekszemu naptywowi
migrantéw z Ukrainy do Polski w nadchodzacym sezonie jesienno-zimowym moga sprzyjacé
powazne zniszczenia infrastruktury energetycznej i problemy z dostawami pradu w Ukrainie.

Rzecznik Matych i Srednich Przedsiebiorcow wniést wniosek o przesuniecie terminu
wejscia w zycie nowych regulacji dotyczacych akcyzy na wyroby tytoniowe. Zgodnie z jego
propozycja, zmiany miatyby wejs¢ w zycie od 1 stycznia 2026 r. Rzecznik argumentowat, ze
niespodziewane zmiany maja niekorzystny wptyw na planowanie dziatalnosci gospodarczej.
Postulaty rzecznika stanowia reakcje na rzadowe plany zwiekszenia stawki akcyzy w 2025 r.
w wiekszym stopniu niz o 10% przewidziane w tzw. mapie akcyzowej. Zmiany maja wejs¢ w
marcu 2025 .

Niewielkie wahania kursu ztotego. Na wczorajszej sesji dominowaty stabe nastroje na
rynkach akgji zarébwno w Europie jaki w USA. Dolar wciaz lekko zyskiwat do euro w kierunku
ok. 1,10. Z kolei waluty regionu notowaty marginalne zmiany z lekka tendencjg w kierunku
ostabienia. Nizsze od oczekiwan dane inflacyjne na Wegrzech, tj. spadek inflacji w sierpniu do
3,4% r/r z 4,1% wobec oczekiwanych 3,6% byty wsparciem dla oczekiwan na obnizki stép, co
negatywnie przektadato sie na forinta. Nieco wyzsza od prognoz byta sierpniowa inflacja w
Czechach, ktora stabilizowata sie na poziomie 2,2% r/r wobec oczekiwanego spadku do 2%.
Ceny ropy kontynuowaty ruch spadkowy wobec obawy o popyt w obliczu spowolnienia w USA
i wzglednie stabego wzrostu w Chinach.

Dalszy spadek stop rynkowych. Stawki FRA obnizyty sie o ok. 1-3 pb, IRS o ok. 2-3 pb, a
rentownosci obligacji o ok. 2-4 pb. Analogiczny ruch ze spadkiem rentownosci o 3-4 pb
nastgpit na rynkach bazowych zaréwno na rynku amerykanskim jak i niemieckim przed
oczekiwanymi obnizkami stop ze strony gtownych bankow centralnych (EBC w czwartek i Fed
w przysztym tygodniu). BGK wyszedt na rynek z emisjg obligacji w EUR na rzecz Funduszu
Covid-19 i wedtug przedstawicieli BGK jest to ostatnia publiczna emisja walutowa w tym roku.
Dzi$ w centrum uwagi bedzie aukcja obligacji skarbowych z ofertg na poziomie 6-8 mld zt.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2754 CZKPLN 0.1703
USDPLN 3.8711 HUFPLN* 1.0695
EURUSD 1.1045 RUBPLN 0.0426
CHFPLN 4.5868 NOKPLN 0.3578
GBPPLN 5.0699 DKKPLN 0.5729
USDCNY 7.1126 SEKPLN 0.3739
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/09/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.2710  4.2867  4.2727 4.2818 4.2827
USDPLN  3.8681 3.8907  3.8712 3.8842 3.8798
EURUSD  1.1074  1.1049  1.1040 1.1024 -
Rynek stopy procentowej 10/09/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 4.71 -1
WS0429 (5L) 5.05 -3
DS1033 (10L) 5.31 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 5.53 -1 4.22 -5 2.83 -1
2L 4.89 -2 3.64 -9 2.46 -3
3L 4.52 -3 3.45 -10 2.35 -2
4L 4.39 -3 3.41 -5 2.31 -3
5L 4.34 -2 3.38 -6 2.31 -3
8L 4.37 -2 3.40 -7 2.35 -3
0L 4.42 -2 3.44 -5 2.39 -2
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.22 13
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.74 2
TN 5.76 -1
SW 5.82 -1
™ 5.84 1
3M 5.85 -1
6M 5.85 -1
1Y 5.81 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.83 1
3x6 5.74 0
6x9 5.30 -3
9x12 4.81 0
3x9 5.69 -1
6x12 5.23 -2
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 67 0 316 2
Francja 15 0 71 0
Wegry 122 0 408 -7
Hiszpania 35 0 83 0
Wtochy 25 1 137 -1
Portugalia 23 0 63 -1
Irlandia 12 0 40 -2
Niemcy 6 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 wrzes$nia)
08:00 DE Eksport VII % m/m 1,1 = 1,7 -3,3
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VIl % m/m -0,4 = -2,4 1,4
08:30 HU Produkcja przemystowa VI % r/r 5,8 = -6,4 -3,7
09:00 (@4 Produkcja przemystowa VI % rfr 7.3 = 7,2 -9,0
11:00 EZ PKB SA Il kw. % rfr 0,6 = 0,6 0,6
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Vil tys. 165 = 142 114
14:30 us Stopa bezrobocia VI % 4,2 - 4,2 4,3
PONIEDZIALEK (9 wrze$nia)
Brak kluczowych wydarzen i publikacji danych
WTOREK (10 wrze$nia)
08:00 DE Inflacja HICP VIl % rfr 2,0 = 2,0 2,6
08:30 HU Inflacja VIl % rfr 3,6 = 3,4 4,1
09:00 (@4 Inflacja VIl % rfr 2,0 = 2,2 2,2
SRODA (11 wrzesnia)
14:30 us Inflacja Vil % rfr 2,6 - - 2,9
CZWARTEK (12 wrzes$nia)
14:15 EZ Decyzja EBC IX % 3,50 - - 3,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 230 - - 227
PIATEK (13 wrze$nia)
10:00 PL Inflacja Vi % r/r 4,3 4,3 - 4,2
11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % rfr -2,7 - - -3,9
14:00 PL Saldo obrotow biezacych Vil mln € -445 -514 - 588
14:00 PL Bilans handlowy Vil mln € -900 -954 - -191
14:00 PL Eksport Vil mln € 26377 26320 - 27092
14:00 PL Import Vil mln € 27213 27274 - 27283
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 68,0 - - 67,9

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 $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg 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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