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Codziennik

Dzisiaj dane o bilansie ptatniczym

Dzi$ sierpniowy bilans obrotdw biezacych ze sporym deficytem
30% srodkow z KPO zakontraktowane, rzad zaktada inwestycje KPO w 2025 r.do 100 mld zt
Aktualizacja programu transformacji energetycznej zaktada wydatki ponad 2 bln zt do 2040 r.

Niewielkie zmiany na rynku walutowym, dalszy wzrost krajowych stop

Bilans obrotéw biezacych (mln EUR), eksport,
Dzisiaj zostanie opublikowany sierpniowy bilans ptatniczy, ktory zaréwno w naszej ocenie, jak i wedtug

s . L import (% r/r)

konsensusu rynkowego powinien pokazac¢ deficyt na rachunku obrotéw biezacych w wysokosci okoto
0,9 mld euro. Spodziewamy sie, ze negatywny wynik obrotéw biezacych bedzie m.in. efektem 4,000 7 Saldo obrotéw biezacych [ 80

e L - (EURmN, prawa o0$)
utrzymania sie bilansu handlowego na poziomie okoto -1,5 mld euro, przy spadku dynamiki eksportu z 3,000 1 Eksport (% rir)
4,2% r/r do -4,6% r/r, a takze dynamiki importu z 9,1% r/r do 0,6% r/r. W ocenie rynku wynik bilansu - 60
handlowego moze byc¢ o okoto 100 mln euro lepszy. Poza tym, kalendarz ekonomiczny nie przewiduje 2,000 | mport (% r/r)
na dzi$ innych istotnych publikacji czy wydarzen gospodarczych. L 40
W ramach Krajowego Planu Odbudowy zawarto juz 600 tys. umow, a takze zakontraktowano 30% 1,000 4
puli subsydiéw, poinformowata minister funduszy i polityki regionalnej Katarzyna Petczyriska-Natecz. 04 L 20
Minister dodata, ze PFR wyptacit juz prawie 6,5 mld zt na realizacje projektow z KPO, a do korca roku
powinien wyptaci¢ kolejne 5 mld zt. Wedtug minister w tym roku do Polski sptynie 67 mld zt z KPO: 27 1,000 1 |
mld zt juz sptyneto, a 40 mld zt planowane jest do konca roku. Zgodnie z zapowiedzig minister, w 0
przysztym roku inwestycje w ramach KPO maja wynies¢ od 80 do 100 mid zt. -2,000 -
Ministerstwo Klimatu i Srodowiska przedstawito do konsultacji publicznych aktualizacje Krajowego - -20
planu na rzecz energii i klimatu na lata 2021-2030. Zgodnie z dokumentem, w scenariuszu WAM (tzn. -3,000 1
w scenariuszu aktywnej transformacji energetycznej) taczne naktady na inwestycje w sektorach 4,000 4 L 40
paliwowo-energetycznych w latach 2021-2040 maja by¢ o okoto 17% wieksze niz w scenariuszu WEM L 2 T I ¥ Y QLY T
(tzn. bazujacym na aktualnych politykach i srodkach) i wynies¢ 2 766 mild zt (w cenach z 2020 r.). Jak 5 ¢2 5252 5 28 5 2

podano, wdrozenie scenariusza WAM mogtoby przynies¢ redukcje emisji gazéw cieplarnianych o 50,4% Zrédto: NBP, Santander
w 2030 r. w poréwnaniu do 1990 r. (unijny cel klimatyczny wynosi 55%), a wdrozenie scenariusza
WEM - redukcje 0 42%.

Inflacja PPl w USA spadta we wrzesniu do 1,8% r/r ze zrewidowanego w gére o 0,2 pkt proc.
sierpniowego poziomu 1,9% r/r. Zmiana poziomu cen produkcji w ujeciu miesiecznym wyniosta 0,0%,
czyli 0,1 pkt proc. mniej, niz oczekiwat rynek. Jednoczesnie, bazowe ceny produkcji wzrosty o 0,2%
m/m, zgodnie z oczekiwaniami, co przetozyto sie na przyspieszenie ich rocznej stopy wzrostu z 2,6% r/r
w sierpniu (po rewizji z 2,4% r/r) do 2,7% r/r we wrzesniu.

Niewielkie zmiany na rynkach. Pigtkowa sesja stata pod znakiem lekkich wzrostéw na rynkach akcji.
Waluty regionu lekko zyskiwaty, podobnie jak wigkszosci walut gospodarek wschodzacych. EURUSD
obnizyt sie nieznacznie, a mocniejszemu dolarowi sprzyjato zmniejszenie oczekiwan na redukcje stép
procentowych w USA wobec mato gotebich wypowiedzi bankierow centralnych czy nieco wyzszego
odczytu CPI z USA przy utrzymaniu oczekiwan na dwie redukcje stop ze strony EBC do korica roku.
Mimo utrzymania napie¢ na Bliskim Wschodzie ztoty i czeska korona lekko zyskiwaty na wartosci, a
nieznacznie tracit forint. Zasadniczo waluty regionu pozostaja na lokalnych dotkach, co moze
sugerowac ograniczony potencjat do ostabienia. Do ostabienia mogtoby dojs¢ w sytuacji ostabienia euro
do innych walut po obnizce stop na przysztotygodniowym posiedzeniu czy eskalacji napie¢ na linii Iran-
Izrael. Chociaz zaktadamy poprawe na rachunku obrotéw biezacych wzgledem lipca, to weciaz
zobaczymy deficyt co nie bedzie dobrym sygnatem dla ztotego. W perspektywie kolejnych tygodni
zaktadamy stabilizacje kursu EURPLN w poblizu 4,25-4,35 z mozliwym ostabieniem w okresie
nadchodzacych wyboréw w USA.

Koniec ubiegtego tygodnia stat pod znakiem kontynuacji wzrostowej tendencji krajowych stop
rynkowych, a wzrost stawek siegat kilku punktéw bazowych. Stopy rynkowe nieznacznie sie obnizyty
w Niemczech przy niewielkim wzroscie w USA. Sadzimy, ze przestrzen do dalszego wzrostu stop jest
coraz mniejsza. Rynek czeSciowo wycofat sie z oczekiwan obnizek stop procentowych w Polsce i
obecnie zaktada ich redukcje o 100 pb w 2025 r. poczawszy od kwietnia. W bazowym scenariuszu
wcigz zaktadamy pierwszy ruch w lipcu przy minimalnie wigkszej skali obnizek niz zaktada rynek z
ryzykiem, ze poczatek cyklu faktycznie moze rozpoczac sie w Il kwartale. Sprzyja¢ wczesniejszym al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
obnizkom mogtoby potencjalnie takze umocnienie ztotego w | pot. 2025 r. Zaktadamy wieksze szanse email: ekonomia@santander.pl

na spadek stép rynkowych w tym tygodniu. Moze temu sprzyja¢ obnizka stop przez EBC, ale www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
ograniczeniem dla spadku stop bedzie z kolei wzrost inflacji bazowej. Piotr Bielski 691 393 119

Bartosz Biatas 517 881 807
Cezary Chrapek, CFA 887 842 480
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https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2901 CZKPLN 0.1694

USDPLN 3.9248 HUFPLN* 1.0587

EURUSD 1.0929 RUBPLN 0.0407

CHFPLN 4.5736 NOKPLN 0.3666

GBPPLN 5.1245 DKKPLN 0.5749

USDCNY 7.0771 SEKPLN 0.3781
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11/10/2024

min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2871 43032 4.2990 4.2878 42926
USDPLN 3.9143 39368 3.9332 3.9190 3.9204
EURUSD 1.0925 1.0953 1.0934 1.0941 -
Rynek stopy procentowej 11/10/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana

(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 4.94 3
WS0429 (5L) 5.27 8
DS1033 (10L) 5.58 7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ

% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.65 2 4.37 0 2.68 3
2L 5.22 5 4.04 -1 2.43 -1
3L 4.94 5 3.91 0 2.36 -1
4L 4.84 7 3.86 0 2.36 -1
5L 4.81 7 3.85 2 2.37 -1
8L 4.85 8 3.86 4 2.42 0
10L 4.90 9 3.90 3 2.46 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.61 -12
TN 5.79 0
SW 5.84 0
™ 5.82 -2
3M 5.87 2
6M 5.85 0
1Y 5.75 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.84 0
3x6 5.78 0
6x9 5.48 4
9x12 5.05 4
3x9 5.76 0
6x12 5.43 4
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢ ~ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 69 0 331 5
Francja 17 0 77 0
Wegry 128 0 420 2
Hiszpania 32 -1 75 1
Wrtochy 26 2 129 1
Portugalia 20 0 51 0
Irlandia 12 0 36 -1
Niemcy 6 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodto: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych

6.10 -

—2L —/5L —10L

5.90 -

5.70 -

5.50

5.30 -

5.10

490 -

470 -

450 T T T T T T T T T T T T T
= = = ‘= @ @ o o @ (o] N
-~ N 1Y 39 ~ N ~ 15 =

3-miesigczne stawki rynku pienieznego

6.10

6.00 - ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M  ——PLN FRA6X9

5.90 -

A~ NN pd

5.80 -

5.70

5.60

5.50

540 -

5.30

5.20 T T T T T T T T T T T T T
T = ¥ ¥ 8§ g £ 2 2 @ o N N N
zZ Z g E ] N I = ] » » s H <
T8 2 g © R R

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (11 pazdziernika)

08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m -0,1 = -0,1 -0,1

16:00 us Indeks Michigan X pkt 71,0 = 68,9 70,1

PONIEDZIALEK (14 pazdziernika)

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil mln € -976 -938 - -1462

14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -1319 -1456 - -1450

14:00 PL Eksport \ULL mln € 25 237 24 626 - 27 009

14:00 PL Import \ULL mln € 26 519 26 082 - 28 459

WTOREK (15 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja IX % r/r 4,9 4,9 - 4,3

11:00 EZ Produkcja przemystowa Vil % m/m 1,3 - - -0,3

11:00 DE ZEW X pkt -85,0 - - -84,5
SRODA (16 pazdziernika)

14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 4,3 4,3 - 3,7

CZWARTEK (17 pazdziernika)

11:00 EZ HICP IX % rfr 1,8 - - 1,8

14:15 EZ Decyzja EBC X % 3,4 - - 3,7

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 230 - - 258

14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,2 - - 0,1

15:15 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m -0,1 - - 0,8
PIATEK (18 pazdziernika)

14:30 us Rozpoczete budowy domoéw IX % m/m -0,5 - - 9,6

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 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 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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