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Codziennik

Czy PMI w Europie odbijg?

Dzisiaj wstepne PMI Niemiec i strefy euro
Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta do 4,9%, ozywienie zaméwien w przemysle

L Lo
Rzad szacuje koszt renty wdowiej na 4 mld zt w 2025 r., a docelowo 20 mld zt Nowe zaméwienia w przemysle, % r/r

Ostabienie walut regionu, niewielkie zmiany na rynku dtugu, spadki rentownosci w USA 100 4 Nowe zaméwienia w
90 4 przemysle
Dzisiaj zostang opublikowane wstepne lipcowe odczyty PMI Niemiec i strefy euro. Rynek
. Lo . . . 80 + Nowe zamowienia w
spodziewa sie, ze w obu gospodarkach wskaza one na lekka poprawe koniunktury, wzrastajac przemysle na eksport
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0 0,3-0,5 pkt w przypadku sektora przemystowego i 0 0,1-0,2 pkt w przypadku sektora ustug.

Poza tym, z USA naptyna dane o sprzedazy nowych doméw w czerwcu. 60
Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta z 5,0% w maju do 4,9% w czerwcu, zgodnie z 50
oczekiwaniami. Spodziewamy sie, ze dane za kolejne miesigce wskazg na utrzymanie stopy 40
bezrobocia na obecnym poziomie, a na przetomie trzeciego i czwartego kwartatu ponownie 30
pokaza jej lekki spadek, do 4,8%. 20
Nowe zamoéwienia w przemysle wzrosty w czerwcu o 9,6% m/m, przy wzroscie nowych 10

zamowien na eksport o 7,4% m/m. Oznacza to, ze ich poziom odrobit z nawiazka wyrazny 0
spadek, ktory odnotowat w maju, a ktoéry najwyrazniej byt zwigzany z efektami
kalendarzowymi. Jednoczesnie, czerwcowe odbicie przetozyto sie na dalsza poprawe rocznej
dynamiki wzrostu zaméwien, ktéra w przypadku zaméwien ogotem wzrosta z -9,9% r/r w
maju do -1,4% r/r (co obok wyniku z kwietnia, rownego -0,9% r/r, stanowi najlepszy odczyt od
| kw. 2023 r.), a w przypadku zamowien na eksport przyspieszyta z -7% r/r do +0,1% r/r i -40
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powrdcita minimalnej powyzej zera po raz pierwszy od kwietnia 2023 r. Podobnie jak odbicie
produkgcji przemystowej w czerwcu, najnowsze dane o zamoéwieniach wspierajg umiarkowany
optymizmu w stosunku do perspektyw sektora.

Rzad bedzie procedowat projekt obywatelski o rencie wdowiej, powiedziat na konferencji
prasowej premier Donald Tusk. Projekt zaktada, ze wdowiec lub wdowa nie bedzie musiat
wybiera¢ miedzy wtasnym $wiadczeniem (np. emeryturg) a renta rodzinng, a bedzie mogt
pobiera¢ 50% wtasnego Swiadczenia i rente rodzinng w catosci lub 50% renty rodzinnej i
wtasne Swiadczenie w catosci. W pierwszym roku obowigzywania wskaznik ten ma wyniesc
15% i w kolejnych latach rosnaé stopniowo. W pierwszym roku obowigzywania projektu jego
koszt ma wynies¢ 4 mld zt, a w kolejnych latach ma rosng¢ do 20 mld zt. W obliczu bardzo
prawdopodobnego objecia Polski procedurg nadmiernego deficytu (decyzja w tej kwestii ma
zapas¢ w tym tygodniu), podwyzki $wiadczen spotecznych moga by¢ wyzwaniem i naszym
zdaniem wyjasnia, czemu rzad chce wprowadzac je stopniowo.

Ostabienie walut regionu. Wczoraj nastroje na rynkach akgji byty mieszane w Europie i USA.
Waluty regionu tracity na wartosci. Relatywnie najlepiej zachowywat sie ztoty, wegierski
forint nieznacznie tracit przy obnizce stop MNB. Zgodnie z oczekiwaniami wegierski bank
centralny obnizyt stopy procentowe o 25 pb do 6,75%. Wiceprezes Virag powiedziat, ze
niewykluczone sg 1-2 obnizki stép do konca roku, a polityka pieniezna musi by¢ ostrozna i
cierpliwa. Z kolei najbardziej tracita czeska korona. Przedstawiciel czeskiego banku
centralnego Kubicek powiedziat, ze stopa neutralna dla czeskiej gospodarki jest w poblizu
3,5%. Jednoczesnie dodat, ze obnizka stop o 50 pb nie jest wykluczona na kolejnym
posiedzeniu. Walutom regionu nie sprzyjato z pewnoscia umocnienie dolara do euro 1,085.

Niewielkie zmiany na rynku stopy. Stawki FRA lekko obnizyty sie dla dtuzszych terminéw,
stawki IRS o 1-3 pb, a rentownosci obligacji notowaty marginalne zmiany. Na rynkach
bazowych doszto do spadku rentownosci o ok. 2 pb w USA i 5-11 pb w Niemczech. Spadkom

stop w USA sprzyjaty stabsze dane z rynku nieruchomosci. Wydarzeniem na rynku krajowym Departament Analiz Ekonomicznych:

byta aukcja dtugu, na ktorej resort finanséw sprzedat obligacje skarbowe za ok. 10 mld zt przy
popycie nieco ponad 12 mld zt. Najwiecej sprzedano obligacji indeksowanych inflacja, al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
ok. 2 mld zt przy popycie 2,2 mld zt i realnej rentownosci blisko 3,189% co jest dosyc¢ email: ekonomia@santander.pl
atrakcyjnym poziomem. Ministerstwo finanséw podato, ze stopien sfinansowania potrzeb www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
pozyczkowych wynosi obecnie ok. 80%. Piotr Bielski 691 393 119
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2780 CZKPLN 0.1695
USDPLN 3.9436 HUFPLN* 1.0832
EURUSD 1.0846 RUBPLN 0.0452
CHFPLN 44218 NOKPLN 0.3572
GBPPLN 5.0809 DKKPLN 0.5749
USDCNY 7.2738 SEKPLN 0.3663
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23/07/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 4.2745 42860 4.2775 4.2779 4.281
USDPLN 3.9246 3.9499 3.9283 3.9415 3.9355
EURUSD 1.0842 1.0891 1.0889 1.0852 -
Rynek stopy procentowej 23/07/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 5.10 2
WS0429 (5L) 5.53 0
DS1033 (10L) 5.66 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.81 -2 5.09 -1 3.37 -3
2L 5.36 -3 4.59 -2 3.05 -5
3L 5.06 -2 434 -1 2.86 -5
4L 4.92 -3 4.20 -2 2.78 -5
5L 4.89 -1 4.14 -1 2.73 -6
8L 4.91 -2 4.07 -2 2.69 -5
10L 4.98 0 4.09 0 2.70 -5
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.04 -10
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.74 15
TN 577 1
SW 5.84 1
™ 5.83 3
3M 5.86 0
6M 5.87 -1
1Y 5.86 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.85 0
3x6 5.81 0
6x9 5.69 -1
9x12 5.38 -3
3x9 5.80 0
6x12 5.66 -1
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Warto$¢ ~ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 323 4
Francja 14 0 69 4
Wegry 120 0 413 4
Hiszpania 35 1 80 4
Wrtochy 24 0 132 3
Portugalia 23 0 63 4
Irlandia 14 0 41 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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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (19 lipca)

Brak publikacji
PONIEDZIALEK (22 lipca)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vi % r/r 53 53 4.4 5,0
14:00 PL Produkcja budowlana Vi % r/r -5,1 -4,1 -8,9 -6,5
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \'/| % r/r 8,3 8,8 8,4 8,0
WTOREK (23 lipca)

10:00 PL Stopa bezrobocia VI % rfr 49 49 4,9 5,0
14:00 HU Decyzja banku centralnego VI % 6,75 7,00 6,75 7,00
16:00 us Sprzedaz domow Vi % m/m -3,0 - -5,4 -0,7

SRODA (24 lipca)
09:30 DE PMI przemyst VI pkt 44,0 - - 43,5
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 53,3 - - 53,1
10:00 EZ PMI przemyst VIl pkt 46,1 - - 45,8
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 52,9 - - 52,8
16:00 us Sprzedaz nowych doméw Vi % m/m 3,4 - - -11,3

CZWARTEK (25 lipca)

10:00 DE Ifo VII pkt 89,0 - - 88,6
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m 0,5 - - 0,1
14:30 us PKB Il kw. % 1,9 - - 1,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 238 - - 243

PIATEK (26 lipca)
14:30 us PCE Vi % m/m 0,0 - - 0,0
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0,4 - - 0,5
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0,3 - - 0,2
16:00 us Indeks Michigan Vi % m/m 66,4 - - 68,2

Zr6dto: 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 inwestoroéw. 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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