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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzi$ decyzja FOMC

Ztoty korzysta z optymizmu na Swiecie i wzrostu EURUSD
Polskie obligacje stabilne mimo ostabienia za granica
Dzi$ decyzja banku centralnego Czech i FOMC

We wtorek na globalny rynek wrdcit optymizm, mimo ze na froncie wojny handlowej nie
odnotowano wzrostu szans na pozytywny przebieg negocjacji. Indeksy gietdowe rosty, co
miato korzystny wptyw na ztotego, korone oraz rubla, ktéry dodatkowo korzystat z dalszych
podwyzek cen ropy. Rentownosci obligacji w Europie dalej rosty pod wptywem
poniedziatkowego komentarza Mario Draghiego, ktérego wydZwieku nie udato sie wczoraj
ztagodzi¢ gtéwnemu ekonomiscie EBC, Peterowi Praetowi.

EURUSD wzrdst wezoraj do 1,179 z 1,173 pozostajagc w ramach poniedziatkowego pasma
wahan. Dzi$ wieczorem FOMC oglosi decyzje ws. stop procentowych. My i rynek oczekujemy
podwyzki 0 25 pb i taka decyzja nie powinna wywota¢ istotnej reakgji. W czerwcu, FOMC
zakomunikowat, ze w br. beda tacznie cztery podwyzki stép i jest to scenariusz wyceniany
obecnie przez rynek. Nie sadzimy, by nowe prognozy FOMC przyniosty istotne zmiany na
2019 r. (teraz planowane s3g trzy podwyzki), wiec wynik dzisiejszego posiedzenia nie
powinien doprowadzi¢ do istotnego umocnienia dolara.

EURPLN spadt wczoraj druga sesje z rzedu zblizajac sie do wrzeSniowego minimum na
ok. 4,284 z poczatku miesigca. USDPLN spadt do 3,64 z 3,67. Ztoty korzystat z poprawy
globalnego nastroju oraz wzrostu EURUSD. Nie spodziewamy sie, aby ze strony dolara
pojawifa sie jakas negatywna presja na ztotego po wieczornej decyzji FOMC. Jesli na Swiecie
utrzyma sie dobry nastréj, wtedy EURPLN mogtby testowadé wrzesniowe minimum.

Sposréd pozostatych walut regionu najstabiej radzit sobie forint, ktéry z nawigzka oddat
poniedziatkowe umocnienie do euro. EURCZK wahat sie w trendzie bocznym wokot 25,6,
a USDRUB obnizyt sie do 65,5 ustanawiajgc nowe wrzesniowe minimum dzieki dalszym
wzrostom cen ropy naftowej.

Rentownosci krajowych obligacji nie ulegly wczoraj duzym zmianom mimo do$¢ znacznego
wzrostu za granica. Sadzimy, ze podwyzka stép przez FOMC wptynie negatywnie (chociaz
przejsciowo i w niewielkim stopniu) na dtugi koniec krajowe] krzywej.

Po oczyszczeniu z wahan sezonowych ogélny wskaznik koniunktury GUS dla przemystu
pokazat we wrzes$niu delikatng poprawe. Podniosty sie oceny biezacej i oczekiwanej sytuacji
gospodarczej, produkgji oraz prognoza nowych zamaéwien. Skala wrzesniowe] poprawy
jest jednak zdecydowanie mniejsza niz sierpniowy spadek tych komponentéw i ogdlnego
wskaZznika. W budownictwie lepiej oceniono biezacy i przyszty strumieh zamdwier oraz
wzrosty oczekiwania co do przysztej produkgji. Nastroje biznesowe w handlu pozostajg
historycznie wysokie. Pogorszyt sie indeks biezacej sprzedazy, za to wyraZnie poprawita
sie ocena przysztego popytu i sprzedazy. W transporcie doszto do spadku wskaZnika
ogoblnego klimatu do najnizszego poziomu w tym roku, zdecydowanie pogorszyta sie
ocena przysztej sytuacji gospodarczej przy nadal bardzo wysokiej ocenie biezacej
sytuacji. W branzy rosng tez obawy o przyszlg sytuacje finansowa (indeks najnizej od
pofowy ub.r). Skromne odbicie odsezonowanych wskaznikéw dla przemystu nie wystarcza,
zeby zazegnac obawy o spowolnienie gospodarcze, mitygowane wcigz stabilnymi dobrymi
nastrojami w budownictwie i handlu.

Szczegétowe dane w ptacach pokazaly, ze w sierpniu wzrost pfac poza gérnictwem
przyspieszyt do 7,2% r/r z 7,0% r/r w lipcu. Wyrazne przyspieszenie zarejestrowano m. in.
w budownictwie (+10,4% r/r, najszybciej od 2008 r), co jest pochodng szczegdlnie nasilonych
problemdw ze znalezieniem wykwalifikowanej sity roboczej w tym sektorze. W sierpniu
szybciej rosty tez ptace w ustugach (6,9% r/r wobec 6,2% r/r w lipcu). Szczytowy wzrost w
tym sektorze zanotowano w styczniu (7,5% r/r), od tego czasu wynagrodzenia raczej
spowalniaja, gtéwnie ze wzgledu na stabsze wzrosty ptac w sekdji transport lgdowy i
rurociggowy. Naszym zdaniem jednak wcigz mozliwe jest przy$pieszenie wzrostu ptac,
cho¢ dwucyfrowe tempo wzrostu jest mniej prawdopodobne ze wzgledu na nadchodzace
spowolnienie gospodarcze i ztagodzenie popytu na prace.

Wczoraj rzad przyjat projekt budzetu na 2019 z deficytem 28,5 mlid zt.

Wzrost ptac, % r/r
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2858 CZKPLN 0.1674 .40
USDPLN 3.6435 HUFPLN* 1.3222 M USDPLN 3.64 |
EURUSD 1.1763 RUBPLN 0.0554 L
CHFPLN 37759 NOKPLN 0.4487 -4.20
GBPPLN 4.7997 DKKPLN 0.5746 i
USDCNY 6.8771 SEKPLN 0.4139 =400

*za DOHUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 25/09/2018 220

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.285 4.305 4.295 4.292 4.2939 I

USDPLN 3637 3669 3650 3646 36511 3.60

EURUSD 1.173 1.179 1177 1177 - r

340

Rynek stopy procentowej 25/09/2018 L

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Mar ']2%”13 5ep
(termin) (pb) aukcja P rent.

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

DS1023 (5L) 2.56 1 6wrz 18 PS0123 2.462 M

WS0428 (100) 326 T 6wiz18 WS0428  3.249 J Moy 1.55 W sy 2,56 W 10y 3-2W I

Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** w =3.00

Termin PL us EZ

% Zmiana % Zmiana % Zmiana I
(pb) (pb) (pb) W =2.50

1L 1.79 0 2.79 2 -0.25 0

2L 2.00 1 3.01 3 -0.11 1 r

3L 2.20 1 3.08 3 0.08 2

ar 2.40 2 3.70 3 026 2 -2.00

5L 2.55 2 3.12 4 0.42 2 L

8L 2.87 2 3.14 3 0.82 2

T0L 304 2 377 3 703 3 e AT L e

Stawki WIBOR Mar R ' " Sep

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 2.06 24 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

val ?:2? 243 B FRA 3x6  1.76 .80

W 760 0 B FRAGXD 1.30 i

™ TEA 5 M 3M WIBOR 1.72 =1.78

3M 1.72 0 I

oM 1.79 0 U =176

IM 1.82 0 L

1Y 1.87 0 b1 74

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I

Termin Zmiana Urm F172

%
(pb) /_/7 L

x4 773 0 f L 170

3x6 1.76 0

6x9 7.80 0 . . . . . ' .

9x12 183 0 Mar Jun 5ep

39 185 1 2018

6x12 1.90 1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS5Y USD Spread 10L* B P 2.7753 I 3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana M CZ 1.6698 s —o=v_ |
(pb) (pb) M ESs 0.95348 5 ~ 1 ~ p3.00

Polska 772 1 11T 2.3516 T |

Franda 25 7 032 0 U-3.0729 k250

Wegry 116 1 307 1 ff L

Hiszpania 65 4 0.99 1 NI - b2.00

Wtochy 221 8 2.37 3 - |

I R — e

Niemcy N 0 - \_\w b 1.00

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

0.50

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia M'ar T Jun T T T S«BD T

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS | PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES B

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC
PIATEK (21 wrzesnia)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst IX pkt 55,7 - 53,7 559

09:30 DE Wstepny PMI ustugi IX pkt 55,0 - 56,5 55

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst IX pkt 54,5 - 53,3 54,6

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi IX pkt 54,4 - 54,7 54,4

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna VIl % r/r 7,0 6,4 6,7 7.1

PONIEDZIALEK (24 wrze$nia)

10:00 DE Indeks Ifo IX pkt 103,0 - 103,7 103,9

14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % r/r 7,5 7,4 7.5 7.3
WTOREK (25 wrzesnia)

10:00 PL Stopa bezrobocia Vil % 5,9 5,9 5,8 5,9

16:00 US Indeks nastroju konsumentéw IX pkt 132,0 - 1384 134,7
SRODA (26 wrze$nia)

13:.00 CZ Decyzja banku centralnego % 1,50 - 1,25

16:00 US Sprzedaz nowych domoéw VIl % m/m 0,5 - -1,7

20:00 US Decyzja FOMC % 2,25 - 2,0

CZWARTEK (27 wrzesnia)

8:00 DE Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,5 - -04
11:.00 EZ ESI IX pkt 0,0 - 111,6
14:00 DE HICP IX % m/m 0,0 - 0,0
14:30 US Zamowienia na dobra trwate VIl % m/m 1,7 - -1,7
14:30 US PKB I kw. % k/k 4,2 - 4,2
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210 - 204
16:00 US Niezakonczona sprzedaz domow VIl % m/m -04 - -0,7

PIATEK (28 wrzesnia)
11:00 EZ Wstepny HICP IX % r/r 2,0 - 2,0
14:30 US Wydatki konsumentéw VI % m/m 0,3 - 0,4
14:30 US Dochody konsumentéw VIl % m/m 0,4 - 03
14:30 US PCE VI % m/m 0,1 - 0,1
16:00 US Indeks Michigan IX pkt 100 - 100,8

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 publikagji 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 wynikngc. 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdérqkolwiek spdtkq

wymieniong w tej publikagji. Nini

praw do baz danych.

ejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powin
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala in

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl

ni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
aczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
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