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Codziennik

Finat wybordw prezydenckich w USA

Dzi$ koniczy sie gtosowanie w wyborach prezydenckich w USA
Przemystowy PMI dla Polski dotart najwyzej od 2,5 lat
Ankieta kredytowa NBP pokazata ozywienie w popycie na kredyt ze strony firm i konsumentow

Ztoty przejsciowo mocniejszy, stopy rynkowe nizej; rynki wyczekujg na wynik wyboréw w USA Przemystowe PMI, pkt
Dzisiaj odbedzie sie finat wyborow prezydenckich w USA. Niewiadoma jest nie tylko kto wygra ale i kiedy
poznamy oficjalny wynik; niewykluczone tez, ze ktory$ z kandydatéw podwazy wynik wyboréw. Wyniki exit 65 -
poll poznamy najwczesniej jutro, poniewaz w pierwszych stanach gtosowanie zakonczy sie o 1:00 w nocy
czasu polskiego (19:00 EST), a w ostatnich - o 7:00 nad ranem (1:00 EST). W tzw. swing states, czyli stanach 60 1
niezdecydowanych, ktére najprawdopodobniej rozstrzygng o wyniku wyboréw, urny zostang zamknigte 55 -

miedzy 1:00 a 4:00 czasu polskiego. Wybory obejmuja tez wszystkie mandaty w Izbie Reprezentantéw, ok. 1/3
mandatéw senackich, plus czesciowe wybory do wtadz lokalnych. Poza tym, kalendarz ekonomiczny 50
przewiduje na dzi$ w USA publikacje ustugowego indeksu ISM, ktory w ocenie rynku moze osunac sie z 54,9 pkt

do 53,3 pkt. W nocy pojawity sie dane o ustugowym PMI Chin, ktéry zaskoczyt na plus, rosnac do 52,0 pkt. 45 1

PMI polskiego sektora przemystowego wzrést w pazdzierniku do 49,2 pkt, najwyzej od kwietnia 2022 r., 40 -

przebijajac oczekiwania rynku (48,5 pkt) i nasza prognoze (48,7 pkt). Wskaznik wciaz znajduje sig ponizej

neutralnej granicy 50 pkt, ale od czerwca ulega poprawie. Raport wskazuje, ze w polskim przetworstwie 35 1 Czechy Wegry
pojawia sie sygnaty ozywienia, jako ze zaréwno produkcja, jak i zatrudnienie ulegty wzrostowi. Niemniej, 30 -

sytuacja wcigz nie jest jednoznacznie pozytywna, czego przyktadem jest kolejny, mocniejszy spadek nowych Polska Niemcy
zamowien. Spadty rowniez zaméwienia na eksport, choc¢ nieco wolniej, a ankietowane firmy narzekaty na 25 : : — : : — :
pogorszenie koniunktury w Niemczech i strefie euro. Firmy zgtaszaty rowniez mniejsza presje inflacyjna, a 22 I I ¥ {8 Q& F
tempo spadku cen wyrobow gotowych byto najwieksze od siedmiu miesiecy. Oczekiwania na kolejne miesiace E E E E E E "g E E E

byty pozytywne, ale tez najstabsze od ponad roku. Ogétem, raport byt umiarkowanie pozytywny, ale - jak
zwykle - pragniemy podkresli¢, ze polski wskaznik PMI nie koreluje sie dobrze z wynikami produkgji
przemystowej, przez co trudno wyciggac na jego podstawie zdecydowane whnioski, zwtaszcza ze alternatywne
miary koniunktury w przemysle (ESI, GUS) ulegty w pazdzierniku ostabieniu.

Zrédto: S&P Global, Santander

Ankieta kredytowa NBP wykazata, ze w Il kwartale br. banki odczuty poprawe popytu na kredyt ze strony
przedsiebiorstw i konsumentéw. Wg bankéw firmy byty wyraznie bardziej zainteresowane finansowaniem
kapitatu obrotowego oraz fuzji i przeje¢, ale nieszczegdlnie finansowaniem inwestycji. W przypadku
konsumentéw za poprawa popytu stata ich lepsza kondycja ekonomiczna, banki nie wskazaty jednak aby
istotnie wzrost apetyt na zakupy débr trwatych na kredyt. Z kolei popyt na kredyt hipoteczny nadal stabt po
zamknieciu programu Bezpieczny Kredyt 2%. Banki oczekuja, ze w IV kw. utrzyma sie pozytywna tendencja w
kredycie dla firm i konsumentow (m.in. dzieki planowanemu tagodzeniu polityki kredytowej w tych
segmentach), przy stabilnym popycie na kredyt hipoteczny.

Polska zamierza ztozy¢ IV i V wniosek o ptatnos¢ z KPO w drugiej potowie grudnia, poinformowata minister
funduszy i polityki regionalnej Katarzyna Petczyriska-Natecz. Niemniej, jak dodata, wnioski na pewno nie beda
opiewac na petng mozliwa alokacje (tj. 31,5 mld zt, zgodnie z rzadowa strong poswigcong KPO), poniewaz rzad
nie bedzie w stanie wykonac¢ w terminie wszystkich wymaganych reform i inwestycji. Minister oczekuje, ze
bedzie znata wnioskowana kwote na poczatku grudnia. Minister powiedziata tez, ze wciaz trwajg prace nad
rozporzadzeniem o jakosci paliw, z ktorym jest zwigzany jeden z kamieni milowych Il i Ill wniosku o ptatnosc.
Jesli Polska nie spetni kamienia milowego do 15 listopada, wyptata $rodkéw z |1 i Il wniosku (opiewajaca na
okoto 40 mld zt) moze zosta¢ obnizona przez Komisje Europejska.

Przejsciowe umocnienie ztotego. Wczorajszy dzien stat pod znakiem nieco stabszych nastojow na rynkach
akgji z lekkimi spadkami indekséw zaréwno w Europie jak i za oceanem. Lepsze odczyty PMI w Europie, w tym
szczegodlnie w Niemczech doprowadzity w pierwszej czesci dnia do lekkiego umocnienia euro do dolara, ktéry
pozniej stopniowo odrabiat straty mimo dosy¢ stabych danych o zaméwieniach w przemysle z USA. Kurs
ztotego do euro poruszat sie analogicznie do zmian kursu EURUSD umacniajac sie do 4,335, gdy dolar tracit do
euro, a pézniej korygujac ten ruch do 4,355. W tym tygodniu, a szczegélnie dzi$ i jutro, zmienno$¢ na rynkach
beda generowac wybory w USA, a pozniej decyzja FOMC.

Znaczny spadek stop rynkowych. Od pewnego czasu zwracaliSmy uwage na to, ze przestrzen do dalszego
wzrostu stép rynkowych jest ograniczona. Poczatek tygodnia zostat wykorzystany do zakupéw obligacji
zarowno w USA, niektorych krajach europejskich, w Czechach i w Polsce. Spadek rentownosci to czesciowo
efekt zmniejszenia sie po weekendzie szans na wygrang D. Trumpa w wyborach w USA wedtug sondazy oraz Departament Analiz Ekonomicznych:

paz 24 -

kwotowan bukmacheréw, a to ten scenariusz byt jednym z powodéw wzrostu rentownosci w USA w ostatnim
czasie w zwigzku potencjalnie luzniejsza polityka fiskalng i bardziej restrykcyjna pieniezna. W najblizszym al. Jana Pawta I1 17, 00-854 Warszawa
czasie widzimy potencjat do dalszego spadku stop rynkowych. RPP, ktéra jutro zdecyduje o stopach email: ekonomia@santander.pl
procentowych w Polsce, moze nie brzmie¢ zbyt jastrzebio w zwigzku z publikowanymi ostatni stabymi danymi www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
o aktywnosci. Z drugiej strony dane o PKB z europejskiej gospodarki zaskakiwaty na plus, a projekcja NBP moze Piotr Bielski 691393 119
wcigz zawiera¢ podwyzszong sciezke inflacji na | potowe 2025 r. w zwigzku z brakiem informacji o decyzji Bartosz Biatas 517 881 807
rzadu w sprawie wydtuzenia mrozenia cen energii. Cezary Chrapek 887 842 480

Marcin Luzinski 510 027 662

Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3561 CZKPLN 0.1713
USDPLN 4.0006 HUFPLN* 1.0547
EURUSD 1.0883 RUBPLN 0.0408
CHFPLN 4.6356 NOKPLN 0.3640
GBPPLN 5.1842 DKKPLN 0.5835
USDCNY 7.1057 SEKPLN 0.3736
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 04/11/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.3352 43597  4.3550 4.3561 4.3443
USDPLN ~ 3.9717  4.0047  3.9960 4.0014 3.9869
EURUSD  1.0879 1.0974  1.0899 1.0883 -
Rynek stopy procentowej 04/11/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0426 (2L) 4.99 -6
WS0429 (5L) 5.40 -18
DS1033 (10L) 5.78 -16
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb)
1L 5.54 -7 4.45 -2 2.54 4
2L 5.12 -12 4.22 -3 2.41 -1
3L 4.91 -15 4.14 -4 2.38 1
4L 4.87 -15 4.11 -3 2.38 3
5L 4.88 -15 4.06 -6 2.38 2
8L 4.97 -15 4.02 -9 2.41 1
0L 5.04 -16 4.05 -9 2.43 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.75 70
TN 5.79 1
SW 5.84 1
™ 5.83 -2
3M 5.82 -3
6M 5.84 0
1Y 5.70 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.83 -1
3x6 5.70 -4
6x9 5.29 -8
9x12 4.94 -11
3x9 5.67 -4
6x12 5.25 -9
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 68 -2 339 -14
Francja 15 0 75 -1
Wegry 125 2 457 2
Hiszpania 30 1 70 -1
Wtochy 25 0 128 0
Portugalia 17 0 49 4
Irlandia 12 0 33 -1
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

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
CZWARTEK (31 pazdziernika)
10:00 PL CPI X % rfr 5,0 5,1 5,0 4,9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek X % r/r 1,9 = 2,0 1,7
11:00 EZ Stopa bezrobocia IX % 6,4 - 6,3 6,3
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 229 = 216 228
13:30 us Wydatki osobiste IX % m/m 0,4 = 0,5 0,3
13:30 us Dochody osobiste IX % m/m 0,3 - 0,3 0,2
13:30 us Indeks cen PCE SA IX % m/m 0,2 = 0,2 0,1
PIATEK (1 listopada)
13:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem X tys. 101 = 12 254
13:30 us Stopa bezrobocia X % 41 - 4,1 41
15:00 us ISM przemyst X pkt 47,6 = 46,5 47,2
PONIEDZIALEK (4 listopada)
09:00 PL PMI przemyst X pkt 48,5 48,7 49,2 48,6
09:55 DE PMI przemyst X pkt 42,6 = 43,0 40,6
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 45,9 = 46,0 45,0
16:00 us Zamowienia dobr trwatych IX % m/m = = -0,7 -0,8
16:00 us Zamowienia przemystowe IX % m/m -0,4 = -0,7 -0,8
WTOREK (5 listopada)
02:45 CN PMI ustugi X pkt 50,5 = 52,0 50,3
16:00 us ISM ustugi X pkt 53,3 - - 54,9
SRODA (6 listopada)
PL Decyzja RPP Xl % 5,75 5,75 - 5,75
08:00 DE Zamowienia przemystowe IX % m/m - - - -5,8
08:30 HU Produkcja przemystowa IX % rfr -4.2 - - -4,1
09:00 Ccz Produkcja przemystowa IX % rfr - - - -1,5
09:55 DE PMI ustugi X pkt 51,4 - - 50,6
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 51,2 - - 51,4
CZWARTEK (7 listopada)
08:00 DE Eksport IX % m/m - - - 1,5
08:00 DE Produkcja przemystowa SA IX % m/m - - - 2,9
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m - - - 0,2
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 230 - - 216
14:30 Cz Decyzja banku centralnego Xl % 4.00 - - 4,25
20:00 us Decyzja FOMC Xl % 4,75 - - 5,00
PIATEK (8 listopada)
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt - - - 70,5

PL S&P, Fitch: przeglad ratingu

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, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
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 swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong 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 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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