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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Wzrost PKB lekko ponizej 3% r/r

Dzisiaj dane o inflacji CPI za pazdziernik

Wzrost PKB spowolnit do 2,7% r/r w lIl kwartale

Cztonkowie RPP widza szanse na rozwazenie obnizki stop w marcu
MF przedstawi plan mrozenia cen energii w przysztym tygodniu
Ztoty mocniejszy, rynkowe stopy procentowe nizej

Dzisiaj w kraju pojawia sie petne dane o inflacji CPI za pazdziernik oraz by¢ moze informacje o
wykonaniu budzetu w pazdzierniku. Wzrost CPl zostanie prawdopodobnie potwierdzony na
poziomie 5,0% r/r, wskazanym przez wstepny odczyt. Za granica m.in. dane o produkji
przemystowej i sprzedazy detalicznej w USA.

Wzrost PKB w lII kwartale spowolnit do 2,7% r/r, wobec naszej prognozy 2,8% r/r i wzrostu
3,2% r/r w Il kwartale. Odsezonowany PKB obnizyt sie o 0,2% r/r. W odroznieniu od
poprzedniego kwartatu, Polska nie byta juz jedyna gospodarka w regionie, ktéra opiera sie
spowolnieniu gospodarczemu wynikajagcemu ze stagnacji w strefie euro. Dane nie sg na tyle
dobre, aby by¢ spokojnym co do kondycji krajowej gospodarki, ale tez nie wystarczajgco zte,
aby uzna¢, ze scenariusz gospodarczy dramatycznie sie pogorszyt. Nadal obstawiamy, ze
stabszy wynik Il kwartatu jest raczej przejsciowym zaburzeniem trendu wzrostowego niz
sygnatem trwatego spowolnienia. Dane o wysokiej czestotliwosci z kolejnych miesiecy beda
kluczowe dla weryfikacji tej hipotezy. Wiecej w naszym Komentarzu Ekonomicznym.

Cztonek RPP Wiestaw Janczyk ocenit w wywiadzie dla PAP Biznes, ze najnowsza projekcja
NBP przenosi dyskusje o obnizce stop procentowych do marca 2025. Janczyk powiedziat, ze
RPP prawdopodobnie bedzie wtedy oceniac, ze inflacja osiagnie lokalny szczyt na przetomie | i
Il kw., a jesli otoczenie gospodarcze bedzie stabilne, pozwoli to rozwazy¢ obnizke stop.
Janczyk stwierdzit tez, ze najblizsza obnizka moze wynies¢ 25-50 pb i ze chciatby, aby taczna
skala luzowania w 2025 r. wyniosta 50-100 pb. Cztonek RPP Ludwik Kotecki rowniez ocenit,
ze w marcu RPP bedzie mogta nakresli¢ sciezke obnizek stop procentowych, poniewaz
opublikowana wtedy projekcja NBP prawdopodobnie pokaze trwaty spadek inflacji do
satysfakcjonujacego poziomu. Kotecki dodat, ze stopy powinny by¢ obnizane po 25 pb., a
taczna skala luzowania w 2025 r. nie powinna przekroczy¢ 100 pb.

W pazdzierniku RPP ponownie rozwazata wniosek o obnizenie stép procentowych o 200pb
ztozony przez Joanne Tyrowicz. Wniosek zostat odrzucony.

Minister finanséw Andrzej Domanski zapowiedziat, ze MF przedstawi plan mrozenia cen
energii w przysztym tygodniu i ,beda to takie rozwiagzania, aby ceny energii co najmniej nie
rosty”. Wydaje sie to wspiera¢ zatozenie, przyjete w naszej prognozie inflacji, zgodnie z
ktérym od stycznia nie nastapi zauwazalny wzrost cen energii.

Ztoty ponownie mocniejszy. Polska waluta, podobnie jak inne w regionie CEE, umocnita sie
do euro wczoraj po potudniu. EURPLN w pierwszej potowie sesji byt stabilny blisko 4,34, po
czym do wieczora zjechat ponizej 4,32. Kurs dolara do euro nie zmienit sie znaczaco -
wprawdzie w ciggu dnia dolar zaczat nieco stabnac, ale po potudniu odrobit straty m.in. po
wypowiedzi J.Powella o tym, Ze Fed nie powinien sie spieszy¢ z kolejnymi obnizkami stop.
Rynkowe stopy procentowe nizej. Dane o PKB potwierdzajace spowolnienie wzrostu
gospodarczego w |ll kwartale oraz wypowiedzi cztonkéw RPP pomogty w obnizeniu stawek
krzywej FRA i IRS o kilka punktéw bazowych. Rentownosci obligacji spadty w mniejszym
stopniu.
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Wzrost PKB w Polsce
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3191 CZKPLN 0.1713
USDPLN 4.0907 HUFPLN* 1.0548
EURUSD 1.0557 RUBPLN 0.0409
CHFPLN 4.6077 NOKPLN 0.3685
GBPPLN 5.2014 DKKPLN 0.5835
USDCNY 7.2288 SEKPLN 0.3735
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14/11/2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.3279  4.3443  4.3412 4.3231 4.3365
USDPLN  4.0834  4.1383  4.1167 4.0928 4.122
EURUSD  1.0496 1.0582  1.0545 1.0562 -
Rynek stopy procentowej 14/11/2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) i (pb)
0K0426 (2L) 5.00 -1
WS0429 (5L) 5.42 0
DS1033 (10L) 5.78 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
S S M ® )
1L 5.48 -4 4.58 8 2.35 -7
2L 4.98 -8 4.41 8 2.19 -7
3L 4.76 -9 4.34 6 2.17 -8
4L 4.71 -8 4.31 5 2.18 -9
5L 4.73 -7 4.25 4 2.20 -9
8L 4.82 -9 4.19 2 2.24 -9
0L 4.91 -9 4.22 1 2.28 -8
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.70 -4
TN 5.80 0
SW 5.82 0
™ 5.84 -1
3M 5.85 0
6M 5.82 -1
1Y 5.66 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.84 1
3x6 5.70 1
6x9 5.17 -4
9x12 4.79 -8
3x9 5.66 0
6x12 5.12 -4
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 64 0 343 4
Francja 15 0 74 -2
Wegry 119 0 442 0
Hiszpania 29 0 71 -2
Wtochy 24 0 121 -4
Portugalia 16 0 46 -1
Irlandia 11 0 32 -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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (8 listopada)
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 71,0 = 73,0 70,5
PL Fitch - rating Polski / perspektywa - - A-/stabilna  A-/stabilna
PL S&P - rating Polski / perspektywa - - A-/stabilna  A-/stabilna
PONIEDZIALEK (11 listopada)
PL Dzien wolny
us Dzien wolny
09:00 (@74 Inflacja X % rfr 2,8 = 2,8 2,6
WTOREK (12 listopada)
08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0,4 - 0,4 0,4
08:30 HU Inflacja X % rfr 3,6 - 3,2 3,0
11:00 DE ZEW Xl pkt -85,0 = -91,4 -86,9
SRODA (13 listopada)
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych IX mln € -1277 -1721 -1434 -2 731
14:00 PL Bilans handlowy IX mln € -1322 -1300 -690 -2 244
14:00 PL Eksport IX mln € 27 874 27 950 28 031 24 952
14:00 PL Import IX mln € 28 869 29 250 28 721 27 196
14:30 us Inflacja X % m/m 0,2 = 0,2 0,2
CZWARTEK (14 listopada)
10:00 PL PKB 11 kw. % rfr 2,9 2,8 2,7 3,2
11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % m/m -1,4 = -2,0 1,8
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % rfr 0,9 = 0,9 0,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 = = 221
PIATEK (15 listopada)
PL Wynik budzetu panstwa X mld zt - - - -107,3
10:00 PL Inflacja X % r/r 5,0 5,0 - 4,9
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,3 - - 0,4
15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m -0,2 - - -0,3

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