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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ptace rosng wolniej

Nizsza dynamika ptac i zatrudnienia w Polsce

Chinska odpowiedz na amerykanskie cta bez wptywu na rynki

Ztoty zyskuje, a krajowe obligacje traca na wzroscie apetytu na ryzyko
Dzi$ w kraju dane o produkgji i PPI

We wtorek poznalismy stabsze od oczekiwan dane z krajowego rynku pracy. Chiriska
odpowiedzig na natozenie przez USA kolejnych cet byta deklaracja natozenia cet na
amerykanskie towary o wartosci 60 mld USD. Informacje te zostaty zignorowane przez
rynek (oczekiwano wyzszych stawek, na wiekszg wartos¢ handlu). W efekcie, rentownosci
dtugu na rynkach bazowych wzrosty, podobnie jak gietdy, za$ waluty rynkdw
rozwijajacych sie wzmocnity sie. Na ruchach tych skorzystat ztoty, a krajowe obligacje z
segmentu 5-10L byty pod presja.

We wtorek EURUSD wahat sie w trendzie bocznym w do$¢ szerokim przedziale wokot
1,168, tylko przejsciowo rosngc powyzej 1,17. Dopiero péZznym popotudniem mocny start
amerykanskich gietd wspart dolara, co zepchneto EURUSD do 1,165. EURUSD w dalszym
ciggu waha sie nieco ponizej oporu na ok. 1,175 i czeka na impuls. Sadzimy, ze dopiero
na koniec tygodnia zobaczymy wyrazniejszy ruch w reakcji na dane z Europy.

EURPLN spadt do 4,284 korzystajac ze wzrostu apetytu na ryzyko. W umocnieniu ztotego
nie zaszkodzity stabsze dane z kraju. EURPLN dotart do minimum z pierwszego tygodnia
wrzesnia i sgdzimy, ze w krétkim terminie potencjat do dalszej aprecjacji ztotego jest
ograniczony. Naszym zdaniem wsparciem dla wzrostéw EURPLN beda publikowane dzis dane
o produkdji przemystowej, ktére powinny pokazac¢ wynik ponizej poprzednich odczytéw.

W przypadku pozostatych walut regionu takze obserwowaliSmy umocnienie. EURCZK
korzystat z ogdlnej poprawy nastrojéw i perspektywy kolejnej podwyzki stép, schodzac z
2545 do 2543. Spadek EURHUF z 3249 do 323,7 to efekt komentarza banku
centralnego. MNB utrzymujac stopy na biezacym poziomie zasygnalizowat che¢ powolnej
rezygnacji z utrzymywania ultra-luznej polityki pienieznej. Na poprawie klimatu korzystat
tez rubel - kurs USDRUB spadt z 68,20 do 67,40, korzystajac z odbicia cen ropy.

Rentownosci krajowych obligacji spadaty we wtorek rano w odpowiedzi na stabsze od
oczekiwan dane o pfacach i zatrudnieniu. Koto potudnia trend sie odwrécit, po tym jak
nasility sie wzrosty dochodowosci amerykanskich papierdw, w tym 10L, ktére tym razem
nieco mocniej przebity w gére 3,0%. W konsekwendji krajowa krzywa w segmencie 5-10L
powrdcita do poziomdéw z otwarcia, za$ krotki koniec spadt o 2 pb. Wraz ze zmianami
wycen IRS przetozyto sie to na zwezenie marzy asset swap w tym segmencie o 4 pb.
Krajowy dtug nie zareagowat na kolejng fale spadkéw dochodowosci wioskich obligadji
rzadowych. Dzi$ oczekujemy powrotu presji na spadki rentownosci krajowych skarbéwek w
reakdji na publikacje stabszych niz lipcowe danych o produkdji przemystowej.

Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w sierpniu o 3,4% r/r, jak
zaktadalismy (konsensus 3,5%). Place rosty wolniej niz w lipcu, 6,8% r/r wobec 7,2%
poprzednio, m.in. przez réznice w dniach roboczych. Prognozowalismy wyhamowanie do
6,9% r/r, podczas gdy konsensus rynkowy wskazywat na 7%. Przed koricem roku
powinnismy zobaczy¢ przyspieszenie ptac do nieco ponizej 9%. Realny fundusz ptac w
sektorze przedsiebiorstw wzrést w sierpniu o 8,2% r/r, najstabiej od lipca ub.r. Jednak
naszym zdaniem zacznie teraz przyspiesza¢ i na koniec roku przekroczy 10% r/r. W
sumie sierpniowe pface i zatrudnienie nie sg odczytami, ktére odbityby sie na podejsciu
RPP, nie zmieniaja tez naszego spojrzenia na polski rynek pracy.

Wedtug Agencji Bloomberg, w Il kw. zdobyliSmy pierwsze miejsce w prognozowaniu

kurséw EURPLN (utrzymalismy pozycje lidera z | kw.) i USDCZK, drugie w prognozowaniu
kursu EURCZK (tak jak w | kw.) i trzecie w prognozowaniu USDPLN.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2879 CZKPLN 0.1686 B EURPLN 4.29 b4.40
USDPLN 3.6707 HUFPLN* 1.3249 B USDPLN 3.67 |
EURUSD 1.1681 RUBPLN 0.0547
CHFPLN 3.8060 NOKPLN 04505 .20
GBPPLN 4.8306 DKKPLN 0.5748 i
USDCNY 6.8552 SEKPLN 0.4126 =400

*za ID0HUF L

Poprzednia sgsja na rynku FX i 18/09/.2018 00

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.287 4.305 4.300 4.292 4.303 I

USDPLN 3665 3688 3676  3.681 36817 3.60

EURUSD 1.166 1172 1.170 1.166 - r

»3.40

Rynek stopy procentowej 18/09/2018 L

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Mar 2?{)”1% sep
(termin) (pb) aukcja apler rent.

DS1020 (2L) 1.56 -4 6wrz 18 OKO0720 1.610 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.55 0 6wrz 18 PS0123 2.462 3.50

WS0428 (100) 322 0 6wz18 WS0428 3249 \[_- 2y 1.56 M sy 2.55 M 1ov 3-22_]

W I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** w =3.00

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana i
% % %
(pb) (pb) (pb) -2.50

L 1.78 0 2.74 0 -0.25 0

2L 1.97 0 2.95 0 -0.14 0 F

3L 2.16 0 3.01 1 0.02 0

ar 233 0 303 7 019 7 r-2.00

5L 2.49 -1 3.04 2 0.35 0 L

8L 2.80 -1 3.07 3 0.75 1

10L 2.97 -1 3.09 4 0.96 1 =1.50

Stawki WIBOR Mar ' Jun ' " Sep

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 1.46 -4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.49 3 1.830

SW 154 ] . FRA 3x6 1.74 |

oW 129 9 e F1.78

™ 164 0 : U ’

3M 1.72 0 I

6M 779 0 N\j' U F1.76

EIY] 1.82 0 M L

1Y 1.87 0 b17a

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I

Termin Zmiana W 172

%
(pb) &wx A F

T4 773 0 ! b 170

3x6 1.75 0

6x9 178 1 , , , , , )

e T8 9 Mar Jun Sep

3x9 1.84 0 2018

6x12 1.88 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* B oL 27446 n H3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana M CZ 1.6388 re -~
(pb) (pb) MEs 1.024 NS k3,00

Polska 274 0 2.308 e |

Francja 24 0 0.31 0 o =2.50

Wegry 116 1 3.20 -2 1 N

Hiszpania 61 0 1.02 -1 —— - e =200

Wiochy 273 8 227 3 W= |

G R e .

Niemcy 70 0 T L 100

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow i

= 0.50

**Informacje odnoszg sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Mar T Jun T T T Sep

2018

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS | PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES B

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC
PIATEK (14 wrzesnia)

14:00 PL Inflacja bazowa Vil % r/r 0,8 0,9 0,9 0,6

14:30 US Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 04 - 0,1 0,5

15:15 US Produkcja przemystowa SA VIl % m/m 03 - 04 0,1

16:00 US Indeks Michigan IX pkt 96,6 - 100,8 96,2

PL Moody's przeglad ratingu
PONIEDZIALEK (17 wrze$nia)

11:00 EZ HICP VIII % r/r 2,0 2,0 2,0
WTOREK (18 wrzesnia)

10:00 PL Zatrudnienie Vil % r/r 3,5 3,4 3,4 3,5

10:00 PL Ptace Vi % r/r 7.0 6,9 6,8 7,2

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09
SRODA (19 wrze$nia)

10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r 5,1 5,2 - 10,3

10:00 PL Produkcja budowlana VIl % r/r 18,5 19,0 - 18,7

10:00 PL PPI Vi % r/r 3 2,8 - 3,4

14:30 US Rozpoczete budowy domow VIl % m/m 5,82 0,9

CZWARTEK (20 wrzesnia)

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210 - 204

14:30 US Indeks Philly Fed IX 16 - 11,9

16:00 US Sprzedaz domow VIl % m/m 0,75 - -0,74
PIATEK (21 wrzesnia)

09:30 DE PMI przemyst IX pkt 55,7 - 55,9

09:30 DE PMI ustugi IX pkt 55 - 55

10:.00 EZ PMI przemyst IX pkt 54,5 - 54,6

10:00 EZ PMI ustugi IX pkt 54,4 - 54,4

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % r/r 7.0 6,4 - 7.1

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
ejszej publikagji 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 wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza 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 krajéw, chyba Zze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w nini

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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