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Popyt na prace wciagz przyttumiony

Dzi$ obrady rzadu nad sredniookresowym planem budzetowo-strukturalnym
Liczba ofert pracy w urzedach pracy wciaz duzo nizsza niz przed rokiem
Stabsze dane ze strefy euro, rozczarowujgce niemieckie zamoéwienia w przemysle, lepsza produkcja
Ztoty wciaz traci przy stabych nastrojach na $wiecie, dalsze wzrosty rentownosci
Liczba cudzoziemcéw wykonujacych prace w

Dzisiaj rzad ma obradowac nad sredniookresowym planem budzetowo-strukturalnym na lata 2025- Polsce, tys. 0sob

2028, czyli planem konsolidacji fiskalnej, ktéry ma pozwoli¢ Polsce wyjs¢ z procedury nadmiernego
deficytu (EDP). Poza tym, dzi$ jedyna pozycja w kalendarzu ekonomicznym sa sierpniowe dane o 1050 -
produkgji przemystowej w Niemczech, ktdre zdazyty juz zostac opublikowane i ktére w przeciwienstwie
do wczorajszych rozczarowujacych danych o zamoéwieniach w przemysle zaskoczyty pozytywnie
pokazujac wzrost o 2,9% m/m wobec oczekiwanych 0,8%. Wczesniej z Chin naptynety informacje, ze
tamtejsze wtadze wierza w wykonanie planu wzrostu PKB na poziomie 5% w tym roku bez podania
nowych planéw stymulacyjnych, co negatywnie wptyneto na nastroje inwestorow. 950
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Liczba ofert pracy zgtoszona we wrze$niu w urzedach pracy wyniosta 78,2 tys. i byta 0 14,7% nizsza niz
we wrzesniu 2023 r. (sierpniowy wynik byt 0 16,2% nizszy r/r). Ostatni wrzesien kiedy dostepna byta
poréwnywalna liczba ofert pracy byt w 2012 i 2013 r. Wtedy jednak gospodarka byta na dnie cyklu
koniunkturalnego (dotek wzrostu PKB wypadt w | kw. 2013 r. na -0,3% r/r) a stopa bezrobocia wynosita
12-14%. Przyczyn obecnej niskiej liczby ofert pracy dopatrujemy sie w wysokich kosztach pracy po
silnych podwyzkach ptacy minimalnej w ostatnich latach i po okresie bardzo wysokiej inflacji, w
niepewnosci zwigzanej z kondycjg gospodarki europejskiej oraz w $wiadomosci ograniczen
podazowych na rynku pracy. 800 -
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Liczba cudzoziemcow wykonujacych prace w Polsce wzrosta kwietniu o 9,4 tys. do 1021,0 tys., co
przetozyto sie na wyrazne odbicie jej rocznego tempa wzrostu, z -0,7% r/r w marcu do 4,0% rfr w
kwietniu. To najwyzszy wzrost osiagniety od lipca ub.r. Natomiast sama liczba cudzoziemcoéw
wykonujacych prace byta w kwietniu najwyzsza od poczatku 2022 r., od kiedy GUS podaje te dane.
Udziat cudzoziemcéw w ogéle oséb pracujacych w Polsce wzrést z 6,6% do 6,7% i to réwniez
najwyzszy wynik blisko 2,5-letniej historii tych danych. Na wzrost liczby wykonujacych prace — Zrédto: GUS, Santander
cudzoziemcow ztozyt sie wzrost liczby oséb z obywatelstwem ukraifskim o 2,7 tys. oraz pozostatych

narodowosci 0 6,7 tys.
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Klimatyczny bilans wodny wynidst -63 mm w okresie od 1 sierpnia do 30 wrzesnia, a tym samym
ulegt poprawie o 3 mm wzgledem poprzedniego okresu raportowania (od 21 lipca do 20 wrze$nia). Na
terenie Polski dalej stwierdzano wystepowanie suszy rolniczej, ale zmniejszeniu ulegty zaréwno jej
obszar, z dwunastu do dziewieciu wojewddztw, jak i liczba dotknietych nig upraw, z szesciu do
czterech. W naszej ocenie, wystapienie suszy rolniczej w tym roku stanowi jedno ze zrodet ryzyka dla
przysztej $ciezki inflacji.

Sprzedaz detaliczna w strefie euro wzrosta w sierpniu o 0,2% m/m, zgodnie z oczekiwaniami, a jej
dynamika po dwdch miesigcach powrdcita do dodatniego poziomu, przyspieszajac z -0,1% r/r do 0,8%
r/r. Przy$pieszenie tempa wzrostu, a takze zwigkszenie wolumenu sprzedazy zostato odnotowane dla
wszystkich gtéwnych kategorii dobr, w tym produktéw spozywczych, napojéw i tytoniu, produktéw
niespozywczych, a takze paliw.

Awersja do ryzyka wcigz negatywna dla ztotego. Przy wzglednie stabilnej sytuacji na europejskiej
gietdzie i spadkach amerykanskich indeksow awersja do ryzyka nie omineta rynku walutowego.
Wiekszos¢ walut gospodarek wschodzacych tracita na wartosci wobec gtéwnych walut mimo
stabilizacji kursu EURUSD w poblizu 1,098. Ta jak zaktadaliémy kurs EURPLN podazyt w gére do ok.
4,325. Znacznie wieksza przecena dotkneta waluty azjatyckie i Ameryki Potudniowej.

Kontynuacja wzrostu na rynku stopy procentowej. Na wczorajszej sesji wzrost stop rynkowych byt
kontynuowany. Stawki FRA rosty o ok. 11 pb, IRS o 7pb a rentownosci obligacji o 9-13 pb. Zmiany na
krajowej krzywej podazaty za ruchami na rynkach bazowych przy wzroscie rentownosci obligacji o 4-
5pb mimo stabszych od oczekiwan danych o zaméwieniach w przemysle niemieckich i sprzedazy Departament Analiz Ekonomicznych:
detalicznej w strefie euro. Zaktadamy, ze ruch stop rynkowych w gére moze jeszcze potrwac, a sprzyjac
temu moze najblizsza aukcja dtugu oraz oczekiwania na dane inflacyjne z USA. al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 691 393 119
Bartosz Biatas 517 881 807
Cezary Chrapek, CFA 887 842 480
Marcin Luzinski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3217 CZKPLN 0.1702
USDPLN 3.9358 HUFPLN* 1.0642
EURUSD 1.0982 RUBPLN 0.0409
CHFPLN 4.6120 NOKPLN 0.3698
GBPPLN 5.1532 DKKPLN 0.5796
USDCNY 7.0597 SEKPLN 0.3801
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/10/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 43114  4.3248  4.3167 4.3235 4.3185
USDPLN  3.9279 3.9466  3.9351 3.9392 3.9368
EURUSD  1.0954  1.0984  1.0968 1.0975 -
Rynek stopy procentowej 07/10/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 4.90 11
WS0429 (5L) 5.20 9
DS1033 (10L) 5.51 7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 5.61 2 4.40 6 2.73 8
2L 5.11 8 4.06 6 2.48 5
3L 4.81 7 3.92 6 2.42 6
4L 4.74 9 3.86 9 2.41 6
5L 4.72 7 3.82 7 2.41 6
8L 4.76 6 3.80 5 2.45 6
0L 4.80 7 3.84 8 2.49 5
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.08 24
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.73 6
T/N 5.78 0
SW 5.82 0
™ 5.81 -2
3M 5.85 0
6M 5.85 0
1Y 5.75 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.84 0
3x6 5.77 0
6x9 5.46 2
9x12 4.91 7
3x9 5.74 1
6x12 5.38 4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 69 0 326 3
Francja 16 0 77 0
Wegry 128 0 436 14
Hiszpania 34 0 77 1
Wtochy 26 0 132 1
Portugalia 21 0 52 0
Irlandia 12 0 36 2
Niemcy 5 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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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (4 pazdziernika)
08:30 HU Produkcja przemystowa Vil % r/r -2,8 = -4,1 -6,4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 150 = 254 159
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 4,2 - 4,1 4,2
PONIEDZIALEK (7 pazdziernika)
08:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m -2,0 = -5.8 2,9
09:00 cz Produkcja przemystowa Vil % r/r -2,2 = -1,5 7.2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,2 - 0,2 0,0
WTOREK (8 pazdziernika)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VI % m/m 0,8 = 2.9 -2,4
SRODA (9 pazdziernika)
08:00 DE Eksport VI % m/m -1,0 - - 1,9
20:00 us Minutes FOMC IX
CZWARTEK (10 pazdziernika)
08:30 HU Inflacja IX % rfr 3,1 - - 3,4
09:00 Cz Inflacja IX % rfr 2,4 - - 2,2
14:30 us Inflacja IX % m/m 0,1 - - 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 237 - - 225
PIATEK (11 pazdziernika)

08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m -0,2 - - -0,1
16:00 us Indeks Michigan X pkt 70,3 - - 70,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 publikacji 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 spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
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 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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