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Codziennik
Odbicie na rynkach CEE

Rentownosci w kraju spadaja przy stabilizacji w USA i przetasowaniach w Europie
Stabilizacja dynamiki nowo utworzonych miejsc pracy w kraju
Ztoty, korona i forint umacniajg sie przy stabngcym rublu

Dzi$ dane ZEW
Poniedziatek nie przynidst publikacji wazniejszych danych makro (wyjatkiem byty czeskie Popyt na prace i wakaty
dane o inflacji, ktéra wzrosta powyzej oczekiwan do 2,5% r/r). Rynki odreagowywaty 80% -
spadki z konca tygodnia, co pozwolito umocni¢ sie euro i walutom naszego regionu 70% _—Ngwyo utworzone
(wyjatkiem byt rubel) oraz odrobi¢ straty krajowym obligacjom. Na europejskim rynku miejsca pracy — w
dtugu mielismy do czynienia ze wzrostami dochodowosci papieréw niemieckich i 60% - kwartale, %rir
spadkami krajow potudnia Europy. 50% -

e \\OIN€ NOWO UtwOrZONe
40% - miejsca pracy — w koricu
kwartatu, %r/r

Popyt na prace w Il kw. ustabilizowat sie w ujeciu r/r. Liczba nowych miejsc pracy
wzrosta o zaledwie 1,7% r/r, wobec 19,5% i 14,4% w poprzednich kwartatach. Liczba
nowych miejsc pracy skorygowana o liczbe stanowisk zlikwidowanych w trakcie kwartatu 30% -
wzrosta o 4,8% r/r podczas gdy od potowy 2016 r. tak skonstruowana miara rosta po 15- 20

42% r/r (Srednio o 28% r/r). Tymczasem statystyki wakatéw pokazujg nasilanie sie o
problemu braku rak do pracy. W Il kw., sposréd nowych miejsc pracy az 25,3% pozostato 10% -
nieobsadzonych na koniec kw. To wyrazny wzrost: w | kw. 2018 byto to 14,4%, a w 0% . . . . .

poprzednich trzech latach odsetek wahat sie miedzy 8% a 17%. W rezultacie dynamika
liczby wakatéw ogdtem wyniosta 35% r/r, po 28% w | kw., natomiast dynamika wakatéw
wsréd nowych miejsc pracy skoczyta z 36% r/r do 72%. Ta sytuacja powinna sprzyjac
wzrostowi dynamiki ptac w gospodarce, aczkolwiek sierpniowe pogorszenie nastrojéow
biznesowych, jesli bytoby kontynuowane, moze z czasem ostabi¢ popyt na prace.
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Zrédto: GUS, Santander Bank Polska
W poniedziatek EURUSD rést w ciggu dnia dzieki poprawie nastawienia do walut rynkéw

wschodzacych oraz nieznacznym wzrostom na gietdach w ramach odreagowania po

pigtkowych spadkach. Pigtkowa zapowiedZ prezydenta Trumpa natozenia nowej serii cet

na chinski import szybko ,uciekta z pamieci inwestorow”. W efekcie EURUSD przesunat

sie z 1,1550 rano do 1,610 po potudniu. Spadek indeksu nastrojéw europejskich

inwestoréw Sentix zostat zignorowany przez rynek. Dzi§ spodziewamy sie stabilizagji

EURUSD w oczekiwaniu na czwartkowg decyzje EBC, publikacja danych ZEW (gdzie

spodziewamy sie stabszego odczytu) nie powinna mie¢ wiekszego wptywu na rynek.

EURPLN wahat sie w pigtek w zakresie 4,3100-4,3200 bez wyraZznego trendu. Poprawa
nastawienia do walut regionu oraz odbicie na gietdach praktycznie nie wplynely na wycene
ztotego do euro. W efekcie EURPLN zamknat sie na poziomie 4,3140, zblizonym od
otwarcia. Osfabienie dolara pomogto USDPLN, ktéry spadt z 3,7340 do 3,7170. Dopiero
dzisiaj rano ztoty umocnit sie do 4,309 za euro. Dzi$ spodziewamy sie stabilizacji ztotego,
wobec braku publikacji wazniejszych (z punktu widzenia rynkéw) danych w kraju i Europie.

Wsréd pozostatych walut regionu korona czeska umocnita sie znaczaco za sprawa
wyzszych niz szacowano odczytéw inflacji (co zostato odebrane przez rynki jako wzrost
szans na podwyzki stép), schodzac z 25,70 do 2564. W przypadku EURHUF, rano
mieliSmy do czynienia z niewielkimi wzrostami, dla ktérych napedem byty spekulacje
wokét zapowiedzianej na wtorek debaty na temat Wegier w Europarlamencie. Po
potudniu lepsze nastawienie do walut regionu umocnito forinta i przetozyto sie na
spadek EURHUF do 324,50 (z 325,00 rano). Inaczej wygladata sytuacja z rublem, USDRUB
ponownie sie wspinat, napedzany przez obawy o negatywny wptyw wojen handlowych na

Rosje, przechodzac z 69,80 do 70,50 - najwyzszego poziomu od wiosny 2016 roku.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownoici spadaly, korygujac wzrosty ~— Departament Analiz Ekonomicznych:

rentownosci  z koncéwki poprzedniego tygodnia. Sprzyjata w tym stabilizacja
dochodowosci papieréw amerykanskich oraz mniejsze przetasowania wsréd krajowych
inwestoréw. W efekcie krzywa rentownosci przesunefa sie w dét o 1-3 pb., najsilniej w
$rodku krzywej, przy jednoczesnych wzrostach stawek IRS w podobnej skali. Przetozyto
sie to na zwezenie marz ASW o 4-5 pb na catej dlugosci krzywej. Krajowy rynek
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zignorowat wzrosty dochodowosci krzywej niemieckiej (rzedu 2 pb w segmencie 5-10L), Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
przy jednoczesnych spadkach 10L papieréw wioskich o 10 pb. Dzi$ spodziewamy sie Konrad Soszyriski 22 534 18 86
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czwartkowa konferencje EBC.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 43072 CZKPLN 0.1681
USDPLN 3.7071 HUFPLN* 1.3277
EURUSD 1.1619 RUBPLN 0.0528
CHFPLN 3.8018 NOKPLN 0.4430
GBPPLN 4.8383 DKKPLN 0.5775 i
USDCNY 6.8628 SEKPLN 0.4105 =400
*za DOHUF L
Poprzednia sesja na rynku FX 10/09/2018 220
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.309 4328 4315 4315 43138 I
USDPLN 3716 3749 3734 3719 37283 +-3.60
EURUSD 1.153 1.162 1.156 1.1760 - r
3.40
Rynek stopy procentowej 10/09/2018 L
Obligacje na rynku miedzybankowym Mar T Ton T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Papier Srednia 2018
(termin) (pb) aukcja rent.
OKO0720 (2L) 1.60 -2 23 sie 18 OK0720 1.578 Rentownosci obligacji skabowych
DS1023 (5L) 2.59 0 23sie 18 PS0123 2.335 =350
WS0428 (100) 326 2 23sie18 WS0428 3156 M2y 1.60 Moy 258 W ioY 3-26]
VJ\“‘W I
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** w e3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana i
(pb) (pb) (pb) W =2.50
1L 1.78 1 2.72 1 -0.25 0
2L 1.96 1 2.90 1 -0.15 0 F
3L 2.15 2 2.94 1 0.00 0
ar 234 2 295 0 016 0 r-2.00
5L 2.49 2 2.95 0 0.31 1 L
8L 2.81 3 2.97 0 0.71 1
10L 2.97 4 3.00 0 0.92 1 =1.50
Stawki WIBOR Mar ' Jun ' '
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.54 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 1.55 0
SW 1.55 0 = FRA 3x6 1.74 F
2W 1.60 0 FRAGX9 1.79 =1.78
™ Ted o M 3M WIBOR 1.71 I
3M 1.71 0
BN 779 0 -1.76
9M 1.82 0 F
1Y 1.87 0 1.74
|
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** L,J
Termin % Zmiana 172
(pb) F
x4 1.72 0 | b1.70
3%6 175 0 ' :
6x9 1.79 0 : : ; . : : r
9x12 183 0 Mar Jun
39 183 = 2018
6x12 1.87 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.84 -3
Francja 25 0 0.30 -1
Wegry 116 1 3.07 -2
Hiszpania 62 -2 1.04 -1
Wrtochy 232 -7 2.44 -7
Portugalia 64 0 1.45 -2
Irlandia 25 0 0.47 0
Niemcy 10 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Czas Wskaznik Okres Prognoza Realizacja Ostatn[a’
W-wa Rynek  Santander Wartosc
piagtek (7 wrzesnia)
08:00 DE Eksport VIl % m/m 0,2 -0,9 0,1
08:00 DE Produkcja przemystowa VI % m/m 0,2 - -1,1 -09
11:.00 EZ PKB SA I kw. % r/r 2,2 - 2,1 2,2
1430 US Zmiana zatrudnienia poza Vil tys. 192 . 201 157
rolnictwem
14:30 US Stopa bezrobocia VIl % 3,8 3,9 39
poniedziatek (10 wrzesnia)
09:00 CZ Inflacja VIl % r/r 24 2,5 23
wtorek (11 wrzesnia)
09:00 HU Inflacja VI % r/r 33 34
11:00 DE ZEW IX pkt 71,6 - 72,6
Sroda (12 wrzesnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VI % m/m -03 - -0,7
czwartek (13 wrzesnia)
08:00 DE Inflacja HICP VIl % m/m 0,1 - 0
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 2,0 2,0 2,0
13:45 EZ Decyzja EBC %
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych Vil min € -722 -418 -240
14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -460 -255 -413
14:00 PL Eksport 'l min € 17191 17160 18071
14:00 PL Import Vil min € 17750 17415 18484
14:30 US Inflacja VIl % m/m 03 - 0,2
Liczba nowych
1430 US bezrobomi - tyg. tys. 212 . 213
piatek (14 wrzesnia)
14:00 PL Inflacja bazowa VIl % r/r 0,8 0,8 0,6
14:30 US Sprzedaz detaliczna i % m/m 0,6 - 0,5
15:15 US Produkcja przemystowa SA VIl % m/m 04 - 0,1
16:00 US Indeks Michigan IX pkt 96,2 - 96,2
PL Moody's przeglad ratingu

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq

wymieniong w tej publikagji. Nini

ejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez

Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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