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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ dane o sprzedazy detaliczne;j

Spadek popytu na bezpieczne aktywa ostabia dolara

Minutes z wrzesniowego posiedzenia RPP bez istotnych zmian wobec lipca
Ztoty i inne waluty regionu nie korzystajg z optymizmu na $wiecie

Dzi$ w kraju dane o sprzedazy detalicznej, za granicg uwaga na wstepne PMI

Dobry nastréj na globalnym rynku utrzymywat sie od poczatku czwartkowej sesji. Rynek
w ostatnich dniach nie reagowat na kolejne ruchy USA i Chin w wojnie handlowej, co miato
korzystny wptyw na ryzykowne aktywa. Wczoraj indeksy gietdowe rosty, co cigzyto obligacjom
w Polsce i na rynkach bazowych. Dodatkowym impulsem do poprawy nastroju byly dane z
USA, ktére zaskoczyly wyraznie na plus (podbijajac oczekiwania podwyzek stép w USA). Z
panujgcego optymizmu nie korzystaty waluty CEE, ktére oddaty cze$¢ zyskow
zanotowanych w poprzednich dniach.

Opublikowany przez NBP opis dyskusji na wrzesniowym posiedzeniu RPP utrzymany
jest w tym samym tonie co lipcowy. Kilka razy pojawia sie odniesienie do wyzszych cen
ropy, ale tylko dla mniejszosci cztonkéw Rady jest to powdd do obaw o przysztg Sciezke
inflacji. Dokument prezentuje watpliwosci interpretacyjne jakie pojawity sie przy
omawianiu zachowania inwestycji w Il kw. - Rada nie uznata jednak tego odczytu za
sygnat zapowiadajacy istotne pogorszenie perspektyw gospodarczych. W akapitach
podsumowujgcych dominujgce stanowisko w Radzie, konkluzje dla polityki pienieznej nie
zmienily sie. Rada nadal uwaza, Ze stabilizacja stép w kolejnych latach pozwoli utrzymac
gospodarke na sciezce zréwnowazonego wzrostu.

EURUSD wzrést wczoraj do 1,173, najwyzszego poziomu od poczatku lipca. Dolar byt pod
presjg dobrego nastroju utrzymujacego sie na globalnym rynku, ostabiajgcego popyt na
bezpieczne aktywa. O tym czy impuls wzrostowy z wczoraj bedzie kontynuowany przesadza
wedtug nas dzisiaj dane z Europy. Indeksy PMI dla przemystu Niemiec oraz catej strefy euro
spadaja od poczatku roku, przyczyniajac sie do deprecjacji wspdlnej waluty. Jesli dzi$ dane
zaskoczg na plus, wtedy kurs EURUSD mégtby utrzymac sie na podwyzszonym poziomie
na koniec tygodnia. OgélInie, przebicie sierpniowego maksimum otwiera drzwi do dalszej
apredjacji euro do dolara.

EURPLN tylko na poczatku sesji wahat sie blisko lokalnego minimum i w dalszej czesci dnia
ztoty tracit mimo dobrego nastroju panujgcego na globalnym rynku i wzrostu EURUSD. W
efekcie, na koniec dnia EURPLN byt blisko 4,30. W érode ztoty zareagowat negatywnie na
stabsze od prognoz dane o polskiej produkcji przemystowe]. Dzisiaj poznamy sierpniowg
sprzedaz detaliczng, ktéra naszym zdaniem bedzie gorsza od konsensusu. Zaktadamy, ze
krajowa publikacja bedzie wywiera¢ negatywnga presje na ztotego, ale na to gdzie EURPLN
zakonczy tydzien wptyng¢ mogg tez dane z Europy, ktére moga wywotac reakcje kursu
EURUSD.

Pozostate waluty regionu tez tracity, wyjatkiem byt tylko rubel, ktéry korzystat ze stabosci
dolara. EURHUF odbit do 323,7 z 323,1, EURCZK do 25,57 z 25,5, a kurs USDRUB spadt
przejsciowo ponizej 66,3 z 66,9. Wczoraj niemal wszystkie waluty z rynkéw wschodzacych
stracity do euro i zyskaty do dolara.

Rentownosci krajowych obligacji odbity po srodowym spadku pod wptywem ostabienia
na rynkach bazowych. Rentowno$¢ 10-letniego Treasuries przebita wczesniej w tym tygodniu
lipcowy szczyt na ok. 3% i wczoraj znalazta sie powyzej 3,09%, najwyzej od potowy maja. W
przypadku polskiego dtugoterminowego benchmarku, rentownos¢ pozostaje dosc blisko
szczytu z poczatku wrzesnia. Dzis poznamy wstepne szacunki indeksow PMI za wrzesien
dla strefy euro. Retoryka EBC po ostatnim posiedzeniu byta raczej jastrzebia i jezeli
dzisiejsze dane dadzg nadzieje, ze obserwowane od poczatku roku spowolnienie to tylko
przejsciowe zjawisko, wtedy rentownosci w kraju i za granicg moga wzrosnac.

OECD zaktualizowat prognozy dla wzrostu gospodarczego na $wiecie. Dominuja korekty
w dot, m.in. dla Niemiec z 2,1% do 1,9% na rok 2018 iz 2,1% do 1,8% na rok 2019.
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Prognozy OECD dla wzrostu gospodarczego
wybranych gospodarek (w nawiasie: zmiana
wobec poprzedniej prognozy)

Prognozana Prognoza na

Kraj/region 5018 2019
Swiat 3,7 (-0,1) 37(-02)
Strefa euro 2,0(-0,2) 19(-0,2)
Niemcy 19(-0,2) 1,8(-0,3)
Francja 1,6(-0,3) 1,8(-0,1)
Whochy 1,2(-0,2) 1,1(0,0)
USA 2,9(0,0) 2,7(-0,1)
WIk, Brytania 1,3(-0,1) 1,2(-0,1)
Japonia 1,2(0,0) 1,2(0,0)

Zrédio: OECD,, Santander Bank Polska
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2927 CZKPLN 0.1681 ba4.4p
USDPLN 3.6448 HUFPLN* 1.3271 M USDPLN 3.64 |
EURUSD 11777 RUBPLN 0.0549 '

CHFPLN 3.8002 NOKPLN 0.4475 -4.20
GBPPLN 4.8297 DKKPLN 0.5755 i
USDCNY 6.8377 SEKPLN 0.4150 4,00

*za IDOHUF L

Poprzednia sgsja na rynku FX i 20/09/.2018 220

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.285 4.301 4.287 4.291 4.2912 I

USDPLN  3.644 3677/ 3670 3650 36702 3.60

EURUSD 1.167 1.178 1.168 1176 - r

> 3.40

Rynek stopy procentowej 20/09/2018 L

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Mar ;;;3 5ep
(termin) (pb) aukcja P rent.

DS1020 (2L) 1.55 1 6wrz 18 OK0720 1.610 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.53 0 6wrz 18 PS0123 2.462 3.50

WS0428 (100) 323 2 6wiz18 WS0428 3249 Moy 155 M5y 253 M10v3.23 ]

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** w =300

Termin PL us EZ

% Zmiana % Zmiana % Zmiana i
(pb) (pb) (pb) W b2.50
1L 1.78 0 277 2 025 0 ’

2L 1.97 1 2.98 1 -0.13 0 F

3L 2.16 1 3.04 1 0.03 0

ar 734 7 3.06 T 0.20 0 -2.00

5L 2.50 1 3.07 1 0.35 1 L

8L 2.81 1 3.10 0 0.75 -1

10L 2.98 1 3.12 0 0.97 -1 =1.50

Stawki WIBOR Mar ' " Jun ' " Sep

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 1.43 -7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.52 2 F1.80

SW 154 0 . FRA 3x6 1.74 L

=l 159 0 B S iBor 175 -1.78

™ 764 0 i ’

3M 1.72 0 I

6M 1.79 0 "AM F1.76

M 1.82 0 L

1Y 1.87 0 174

Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)** I

Termin Zmiana W\J 172

%
(pb) f—f L

x4 1.73 0 ! b1.70

3x6 1.75 0

6x9 778 B , . . . . . I

9x12 182 0 Mar Jun 5ep

3x9 1.84 0 2018

6x12 1.88 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS5Y USD Spread 10L* ML 27502 I 3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana M CZ 1.6857 " e e~
(pb) (pb) HEs 1.0294 rovT +3.00

Polska 275 1 B T |

Franda 25 7 032 0 L HY k250

Wegry 116 1 3.16 -1 | L

Hiszpania 65 4 7.03 T —— e b2 00

Wiochy 221 8 2.39 2 i |

Portugalla 64 0 1.39 -1 b 1.50

Irlandia 25 0 0.49 0 e -~—~_.‘_‘_\U |

Niemcy N 0 - b 1.00

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

k0.50

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

2018

Zrédto: Bloomberg

& Santander Bank Polska S.A.




Codziennik
21 wrzesnia 2018

Kalendarz wydarzen i publikacji
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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 X 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 Vil % r/r 7.0 6,9 6,8 7,2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09
SRODA (19 wrzesnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r 5,1 5,2 5,0 10,3
10:00 PL Produkcja budowlana VIl % r/r 18,5 19,0 20,0 18,7
10:00 PL PPI VI % r/r 3 2,8 3,0 3,4
14:30 US Rozpoczete budowy domow VIl % m/m 538 - 9,2 09
CZWARTEK (20 wrzesnia)
14:00 PL Minutes RPP
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210 201 - 204
14:30 US Indeks Philly Fed X pkt 18,0 22,9 - 11,9
16:00 US Sprzedaz domoéw VIl % m/m 04 0,0 - -0,7
PIATEK (21 wrzesnia)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst IX pkt 55,7 - 55,9
09:30 DE Wstepny PMI ustugi IX pkt 55,0 - 55
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst IX pkt 54,5 - 54,6
10:.00 EZ Wstepny PMI ustugi IX pkt 54,4 - 54,4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna VIl % r/r 7,0 6,4 - 7.1

Zrédio: 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 rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci 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 byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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 publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji

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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