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Codziennik

Nastroje w przemysle znow zaskoczyty w gore

Dzi$ decyzja RPP nt. poziomu stdp procentowych
Polski przemystowy PMI wzrost juz trzeci miesiac z rzedu, o 0,8 pkt do 48,6 pkt
Waluty wschodzace pod presja ze wzgledu na napiecie geopolityczne, wyzsze stawki swap

Dzisiaj Rada Polityki Pienieznej zadecyduje o poziomie stop procentowych i najpewniej utrzyma je Indeks PMI a produkcja przemystowa

na niezmienionym poziomie. W swoich ostatnich wypowiedziach cztonkowie RPP negowali

mozliwos¢ obnizenia stop procentowych juz w tym roku, zamiast tego wskazujac przysztoroczne 60 - r 20
marcowe posiedzenie jako moment, w ktorym potencjalnie moze zosta¢ rozwazona pierwsze L 15
obnizka. Byto to na tyle powszechne przestanie, ze by¢ moze wptynie na ksztatt dzisiejszego 55 | L 10
komunikatu. Poza decyzjg RPP poznamy dzi$ tez dane nt. stopy bezrobocia (mierzonej wg BAEL) w
strefie euro w sierpniu, a takze otrzymamy wrzesniowy raport ADP, dotyczacy zatrudnienia w - 5
sektorze prywatnym w USA. 50 4 0
Wskaznik PMI polskiego sektora przemystowego wzrost we wrzesniu do 48,6 pkt z 47,8 pkt w
sierpniu, przeciwnie do naszych i rynkowych oczekiwan lekkiej korekty po wzrostach w sierpniu i 45 - -5
lipcu, a takze wbrew spadkom zarejestrowanym przez PMI Niemiec i strefy euro. To juz trzecie L -10
pozytywne zaskoczenie tym wskaznikiem z rzedu. Wzrost polskiego PMI byt wynikiem dalszego 40 PMI PL (sa) | 15
ograniczenia tempa spadku nowych zaméwien i produkcji, a takze stabilizacji zatrudnienia po
dtugim okresie wskazan na jego spadek. Co wiecej, pomimo trwajgcego ostabienia gospodarczego w I -20
. . . , .. e = — ia, 9

Nlernczech, og'ra.nlczenle tempa spadku odno.towano royvnllez dla now.ych zamoywen na eksport. 35 Zazg;zﬂg;va/ﬁg'(prloé)_ 25
Ogotem, wrzesniowy wzrost PMI doprowadzit go do najwyzszego poziomu od listopada ub.r., co
stanowi dobry sygnat dla perspektyw polskiego przemystu i wspiera nasze oczekiwania miarowego 30 T T T T T — -30
odbicia w sektorze. 3 3 Q N N Q N
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URE opublikowat stawki optaty mocowej na 2025 r. - beda one o ok. 7,5% wyzsze nizw 2024 r. W
Il pot. tego roku optata mocowa nie jest pobierana, ale wedtug obecnego stanu prawnego ma Zrédto: GUS, S&P Global, Santander
powrdci¢ w styczniu 2025 r. Dodatoby to ok. 8% do przecietnego rachunku za prad, czyli ok. 0,3-0,4

punktu procentowego do inflacji CPl. Obecnie zaktadamy jednak, ze rzad wstrzyma sie z

przywroceniem tej optaty.

W nowej strategii zarzadzania dtugiem na lata 2025-2028 zatozono zlikwidowanie nadmiernego

deficytu do 2028 r. (tj. zejcie z deficytem ponizej 3% PKB), pomimo prognozowanego przekroczenia

przez dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych poziomu 60% PKB juz w 2026 r., a

nastepnie jego stabilizacji lekko powyzej kryterium z Maastricht az do 2028 r. Nowa strategia nie

przedstawia szczegotow dotyczacych potencjalnej Sciezki konsolidacji fiskalnej. Rzad zadeklarowat,

ze w IV kw. Polska przedstawi KE plan budzetowo-strukturalny, ktéry taka sciezke bedzie zawierat.

Polska otrzymata w sierpniu 1,1 mld euro funduszy europejskich, w tym 249 mln euro w ramach
polityki spojnosci i 844 mln euro w ramach wspolnej polityki rolnej, podato Ministerstwo Funduszy i
Polityki Regionalnej. Wptaty Polski do wspolnego budzetu UE wyniosty 580 mln euro. Jednoczesnie
podano, ze w ramach grantéw z Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci Polska
otrzymata dotychczas 3,25 mld euro. Poniewaz Polska ztozyta do KE juz w sumie trzy wnioski o
ptatnos¢ z KPO, mozna oczekiwa¢, ze do konca roku do Polski powinno naptynac jeszcze okoto 4,5
mld euro grantow.

Stabszy apetyt na ryzyko wobec napiec¢ na Bliskim Wschodzie. Na wczorajszej sesji gtdwnym
tematem byty obawy o atak Iranu na lzrael, ktory wieczorem sie zmaterializowat. Na gietdach
dominowaty spadki, a dolar umacniat sie¢ wobec euro do 1,106 z 1,113, a cena barytki Brent
podskoczyta z 72 USD do 76 USD. Waluty regionu tracity w tym najmniej ztoty, ktory utrzymat sie w
poblizu 4,28-4,29 do euro. Wobec obaw o sytuacje na Bliskim wschodzie i potencjalny odwet Izraela
dalsze umocnienie dolara moze ograniczac apetyt na ryzyko i przektadac sie na dalsze ostabienie
walut regionu. W druga strone oddziatuje optymizm na bazie programu stymulacyjnego w Chinach,
ale wobec sytuacji na Bliskim Wschodzie ma on wptyw bardziej regionalny i drugorzedny.

Wyzsze stawki swap. Na wczorajszej sesji stawki FRA rosty o kilkanascie punktéw bazowych dla Departament Analiz Ekonomicznych:
dtuzszych tenoréw, stawki IRS o 1-7 pb w tym w wiekszym stopniu na krétkim koricu. Rentownosci

obligacji wzrosty w mniejszym stopniu, a te na dtugim koncu krzywej spadty. Tendencji wzrostowej al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
krajowych stop krotkoterminowych mégt sprzyja¢ wzrost indeksu PMI, sytuacja techniczna, a by¢ email: ekonomia@santander.pl

moze przygotowywanie pod mato gotebi przekaz RPP. Na rynkach bazowych notowane byto www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
umocnienie, a rentownosci spadaty o 3-9 pb w tym w nieco wigkszym zakresie dla obligacji Piotr Bielski 691393 119

niemieckich niz w USA. Spadkom rentownosci sprzyjat nieco wigkszy spadek inflacji HICP dla strefy Bartosz Biatas 517 881 807

euro we wrzesniu (z 2,2% r/r do 1,8% r/r), czy spadek komponentu cenowego indeksu ISM, ale Cezary Chrapek, CFA 887 842 480

gtéwnym powodem byty sygnaty z Biatego Domu, Ze Iran moze zaatakowac Izrael. Marcin Luzinski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2869 CZKPLN 0.1693
USDPLN 3.8748 HUFPLN* 1.0670
EURUSD 1.1063 RUBPLN 0.0409
CHFPLN 4.5799 NOKPLN 0.3652
GBPPLN 5.1428 DKKPLN 0.5747
USDCNY 7.0176 SEKPLN 0.3769
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 01.10.2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2791 4.2905  4.2808 4.2878 4.2846
USDPLN  3.8395 3.8797  3.8431 3.8730 3.859
EURUSD  1.1056 1.1143  1.1138 1.1066 -
Rynek stopy procentowej 01.10.2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 4.86 16
WS0429 (5L) 4.92 3
DS1033 (10L) 5.30 2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 5.54 7 4.10 -2 2.57 -4
2L 4.90 5 3.66 -4 2.24 -5
3L 4.54 5 3.53 -3 2.15 -6
4L 4.41 5 3.47 -5 2.14 -6
5L 4.38 4 3.47 -5 2.15 -7
8L 4.41 3 3.49 -6 2.21 -8
0L 4.48 3 3.53 -6 2.26 -8
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 3.98 -55
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.63 94
TN 5.76 0
SW 5.82 -1
™ 5.81 -1
3M 5.84 -1
6M 5.85 0
1Y 5.78 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.82 2
3x6 5.76 4
6x9 5.38 2
9x12 4.72 11
3x9 5.72 2
6x12 5.30 3
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 71 3 326 11
Francja 17 1 79 0
Wegry 128 5 418 10
Hiszpania 35 0 80 0
Wrtochy 26 1 134 1
Portugalia 22 0 59 1
Irlandia 13 0 34 -1
Niemcy 6 0 - -

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

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

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (27 wrze$nia)
11:00 EZ ESI IX pkt 96,5 = 96,2 96,5
14:30 us Wydatki osobiste Vil % m/m 0,3 = 0,2 0,5
14:30 us Dochody osobiste Vil % m/m 0,4 = 0,2 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA Vil % m/m 0,1 = 0,1 0,2
16:00 Us Indeks Michigan IX pkt 69,3 = 70,1 67,9
PONIEDZIALEK (30 wrzesnia)
03:45 CN PMI ustugi IX pkt 51,6 = 50,3 51,6
10:00 PL Inflacja IX % rfr 4,9 4,8 4,9 4,3
14:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 1,8 = 1.8 -0,2
WTOREK (1 pazdziernika)
09:00 Ccz PKB SA Il kw. % r/r 0,6 = 0,6 0,6
09:00 PL PMI przemyst IX pkt 47,3 - 48,6 47,8
09:55 DE PMI przemyst IX pkt 40,3 = 40,6 42,4
10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 44,8 = 45,0 45,8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek IX % r/r 1,9 = 1,8 2,2
16:00 us ISM przemyst IX pkt 47,0 = 47,2 47,2
SRODA (2 pazdziernika)

PL Decyzja RPP X % 5,75 5,75 - 5,75
11:00 EZ Stopa bezrobocia VIl % 6,4 - - 6,4
14:15 us Raport ADP IX tys. 120 - - 99

CZWARTEK (3 pazdziernika)
09:55 DE PMI ustugi IX pkt 50,6 - - 50,6
10:00 EZ PMI ustugi IX pkt 50,5 - - 50,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - - 218
16:00 us ISM ustugi IX pkt 51,5 - - 51,5
16:00 us Zamowienia dobr trwatych % m/m -2,6 - - 0,0
16:00 us Zamowienia przemystowe Vil % m/m 0,1 - - 5,0
PIATEK (4 pazdziernika)

08:30 HU Produkcja przemystowa VIl % rfr -2,8 - - -6,4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 130 - - 142
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 4.2 - - 4.2

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji 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 ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce 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
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