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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Witoski budzet wisi nad rynkami

Rentownosci na rynkach bazowych i euro w dét w reakcji na wypowiedzi wioskich
politykéw, dzi$ mozliwe zmniejszenie napigcia
Ztoty nieco stabszy, krajowe rentownosci rosng wobec powrotu awersji do ryzyka
Dzi$ RPP i dane PMI z sektora ustug Eurostrefy

We wtorek rano szef komisji budzetowej we wioskim parlamencie Claudio Borghi
powiedziat, ze wspdlna waluta nie pomaga Wiochom rozwigza¢ ich problemdéw
budzetowych. Ta wypowiedz i komentarze do niej ze strony wioskiego establishmentu
politycznego oraz uwagi Donalda Trumpa dotyczace relacji handlowych z Brazylig i
Indiami wisiaty cieniem nad rynkami, ostabiajac euro i umacniajgc europejskie i
amerykanskie obligacje. Negatywny klimat, ktére stworzyly te wypowiedzi zaszkodzit
nieznacznie ztotemu i polskim obligacjom. Umacniajacy sie dolar generowat presje na
waluty wschodzace do tego stopnia, ze bank centralny Indonezji zdecydowat sie na
interwencje walutowa. Dzi$ rano klimat na rynkach jest juz lepszy: wedtug wtoskiej prasy
rzad ulegt zadaniom UE i zredukowat planowane deficyty w latach 2020 (z 2,4% PKB do
2,2%) i w 2021 (z 2,4% do 2%).

Naszym zdaniem dzisiejsze posiedzenie RPP nic nie zmieni. Sytuacja
makroekonomiczna i perspektywy gospodarki nie zmienity sie zbytnio od ostatniego
spotkania Rady. Oprécz odbywanej regularnie co miesigc dyskusji na temat sytuacji
gospodarczej i stép procentowych tym razem na spotkaniu RPP pojawi¢ sie moze temat
dodania nowych termindw operacji otwartego rynku o zapadalnosci 3M lub 6M. Kwestia
ta zostata przywotana w komentarzach cztonkéw RPP, co naszym zdaniem sugeruje, ze
NBP przygotowuje sie do podjecia decyzji w tej sprawie. Uwazamy, ze nawet gdyby Rada
jednoznacznie zasugerowata powrdt tych instrumentéw do aktywnie uzywanych
narzedzi polityki pienieznej, to nie bedzie to miato wptywu na rynek.

We wtorek przed potudniem EURUSD kontynuowat spadki, spychany przez wypowiedZ
szefa komisji budzetowej we wtoskim parlamencie Claudio Borghiego, ze wspdlna waluta
nie jest wparciem dla rozwigzywanie wioskich probleméw budzetowych. W efekcie
EURUSD spadt z 1,1580 rano do 1,1510 w ciggu dnia, by wieczorem powréci¢ do 1,1560.
Popotudniowe umocnienie euro byto m.in. pochodna wypowiedzi wioskiego premiera
Giuseppe Conte, ktéry zaprzeczyt by Wiochy zamierzaty porzuci¢ wspding walute, oraz
wzrostéw na gietdach USA. Dzi$ euro moze odreagowywac spadki z ostatnich sesji dzieki
porannym doniesieniom o bardziej ugodowym podejéciu wtoskiego rzadu. Przeszkoda w
tej korekcie mogg okazac sie odczyty PMI dla sektora ustug, prawdopodobnie pokazujgce
dalsze pogorszenie nastrojéw w Eurostrefie.

Wczoraj w ciggu dnia EURPLN rdést napedzanych obawami o sytuacje we Wioszech. W
efekcie EURPLN zakonczyt dzieh na poziomie 4,2940, po tym jak wystartowat z 4,2820.
Popotudniowe odbicie na gietdach nie byto w stanie odwréci¢ ztego nastawienia do walut
rynkéw wschodzacych i przetozyto sie jedynie na zahamowanie deprecjacji ztotego. Dzi$
EURPLN moze sie nieco obnizy¢ o ile euro uda sie skorygowac ostatnig deprecjacje.

W przypadku pozostatych walut regionu mieliSmy do czynienia z silnymi wahaniami
EURHUF, ktére zakonczyly sie powrotem jego kursu do poziomu z poranka tj. 323,10.
Podobnie rzecz sie miata z EURCZK, ktéry zakonczyt dzien na 25.79. W przypadku obu
walut ich przejsciowe ostabienia byly zwigzane z obawami o Wiochy. Publikowane dane
oraz wypowiedzi lokalnych politykéw nie znalazly odzwierciedlenia ich wycenie. USDRUB
rést po porannych spadkach, na koniec dnia Igdujagc na 65,40, wobec 65,60 na
poniedziatkowym zamknieciu. Wsparcia rublowi udzielaty wysokie ceny ropy naftowe;.

We wtorek rentownosci krajowych papieréw skarbowych wzrosty o 1-2 pb. w ciggu
dnia w reakdji na obawy o dalszy rozwdj sytuacji we Wioszech (ktére przetozyty sie na
zwyzke dochodowosci wiroskich papieréw 10L do 3,38%). Ruchom tym towarzyszyty
spadki stawek IRS, co znalazto odzwierciedlenie w niewielkim rozszerzeniu spreaddw
ASW. Dzi$ spodziewamy sie nieznacznych korekcyjnych znizek rentownosci krajowego
dtugu w reakdji na spodziewane stabsze dane PMI z Eurostrefy. W perspektywie konca
tygodnia rentownosci moga by¢ pod nieznaczng presja w gore w obliczu spodziewanej w
czwartek aukcji, na ktérej MF zamierza sprzeda¢ 3-6 mld PLN obligacji serii OK0720,
PS0424, WZ0524, WS0428 , WZ0528 .
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Rentownos¢ obligacji 10L polskich i wtoskich
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2896 CZKPLN 0.1662 40
USDPLN 3.7047 HUFPLN* 1.3297 B USDPLN 3.70 |
EURUSD 1.1579 RUBPLN 0.0566
CHFPLN 37601 NOKPLN 04547 .20
GBPPLN 4.8166 DKKPLN 0.5753 i
USDCNY 6.8689 SEKPLN 0.4126 =400

*za DOHUF L

Poprzednia sgsja na rynku FX i 02/1 0/.2018 00

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN  4.282 4.299 4.284 4.294 4.2975 I

USDPLN  3.698 3.735 3.703 3.718 3.7326 3.60

EURUSD 1.151 1.158 1.157 1.155 - r

=340

Rynek stopy procentowej 02/10/2018 L

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Mar Juzr}ug sep
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.54 0 6wrz 18 OKO0720 1.610 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.53 1 6wrz 18 PS0123 2.462 B

WS0428 (100) 322 2 6wiz18 WS0428 3249 J Moy 1.54 W5y 2.53 W0y 3-M I

Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** w =3.00

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana I
% % %
(pb) (pb) (pb) W k2.50

1L 1.78 0 2.79 0 -0.24 0

2L 1.98 0 2.99 0 -0.10 -1 r

3L 2.17 0 3.04 0 0.05 -2

ar 235 A 3.06 a 022 2 -2.00

5L 2.50 -1 3.06 -1 0.37 -2 L

8L 2.80 -2 3.09 -1 0.76 -3

10L 2.97 -2 3.1 -1 0.97 -3 =1.50

Stawki WIBOR Mar ' T ' " Sep

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 1.60 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

;’VU 1 :gg _11 HFRA3X6 174 - 1.80

W T60 0 M FRAGXD 1.77 i

™ TEA 5 M 3M WIBOR 1.72 -1.78

3M 1.72 0 I

oM 1.79 0 1.76

ElY 1.82 0 L

Y 1.87 0 b1 74

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** FN I

Termin o Zmiana 172

%
(pb) f—/i L

x4 .73 0 f L 1.70

3x6 1.74 0

6x9 177 0 . . . . . . —

ox12 182 0 Mar Jun ep

3x9 1.84 0 2018

6x12 1.88 -1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* Bl 2.7656 A H3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana M CZ 1.6287 N |
(pb) (pb) M Es 1.0691 LB “ F3.00

Polska 277 2 T |

Francja 25 1 0.34 -2 =2.50

Wegry 116 1 312 7 r" L

Hiszpania 65 4 1.07 -5 AN - < k2.00

Wiochy 221 8 2.84 -19 - |

S —— I

rlandia . - -

Niemcy 11 0 - H b 1.00

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

0.50

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

Zrédto: Bloomberg
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CZAS | PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC
PIATEK (28 wrzesnia)
11:00 EZ Wstepny HICP IX % r/r 2,0 - 2,1 2,0
14:30 us Wydatki konsumentow VIl % m/m 03 - 03 04
14:30 us Dochody konsumentéw VI % m/m 04 - 03 03
14:30 us PCE VIl % m/m 0,1 - 0,1 0,1
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 100 - 100,1 100,8
poniedziatek (1 pazdziernika)
9:00 PL PMI - przemyst IX pkt 51,5 51,2 50,5 51.4
9:55 DE PMI - przemyst [X pkt 53,7 - 53,7 53.7
10:00 EZ PMI - przemyst [X pkt 53,3 - 53,2 53.3
10:00 PL Wstepny CPI IX % r/r 1,9 2,0 1,8 2.0
16:00 us ISM - przemyst IX pkt 60,0 - 59,8 61.3
wtorek (2 pazdziernika)
9:00 (o4 PKB Il kw. % r/r 24 = 24 2.4
Sroda (3 pazdziernika)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
9:55 DE PMI - ustugi IX pkt 56,5 - 56,5
10:00 EZ PMI - ustugi IX pkt 54,7 - 54,7
14:15 us Raport ADP IX tys. 185 - 163
16:00 Us ISM - ustugi IX pkt 58,0 - 58,5
czwartek (4 pazdziernika)
11:30 PL Aukcja obligacji mid PLN 3-6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 214
16:00 us Zamowienia przemystowe VIII % m/m 1,0 - -0,8
pigtek (5 pazdziernika)
8:00 DE Zamaéwienia przemystowe VIl % m/m 0,0 - -09
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 190 - 201
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 38 - 39

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 majg 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 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinn
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala in

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

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

& Santander Bank Polska S.A.



