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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

MFW tnie prognozy dla Swiatowej gospodarki

Poczatek tygodnia w stabych nastrojach

MFW obniza prognozy dla swiatowej gospodarki
Ztoty nieco stabszy, EURUSD w dot

Rentownosci polskich obligacji bez duzych zmian
Dzis$ czeska i wegierska inflacja

Swieto w USA nie spowodowato tym razem spadku wahan na globalnym rynku. Poczatek
tygodnia stat pod znakiem utrzymujacej sie awersji do ryzyka, mocnego dolara, spadku
rentownosci obligacji na rynkach bazowych i wzroscie na peryferiach strefy euro. Impulsem
do zmian na rynku byt powrét obaw o polityke fiskalng we Wioszech (odzwierciedlony w
silnym wzroscie rentownosci obligacji tego kraju), stabsze od konsensusu poranne dane
z Niemiec czy pojawienie sie nieoficjalnych doniesier sugerujacych, ze tempo negocjacji
ws. Brexitu spadto. W regionie CEE wahania byty niewielkie, zfoty i inne waluty regionu nie
ulegly znacznym zmianom. Dzisiaj rano niemieckie dane (tym razem o eksporcie)
ponownie okazaly sie gorsze od oczekiwan. Nastroje na rynkach sg raczej stabe, gietdy w
Japonii i Australii poszty w dét, a chifskie zanotowaty lekkie zyski po wczes$niejszych
mocnych spadkach.

MFW podniést prognozy wzrost gospodarczego dla Polski do 4,4% w 2018 r. (wobec 4,1%
w kwietniowej edycji) i 3,5% w 2019 r. (bez zmian wobec poprzedniej edycji) W dtuzszym
okresie MFW spodziewa sie spowolnienia wzrostu pod wplywem negatywnych zmian
demograficznych. Prognozy Funduszu dla Polski, cho¢ poszly w gére, to nadal sa ponizej
konsensusu wg Bloomberga (odpowiednio 4,6% i 3,6%). Analitycy MFW byli jednak mniej
optymistyczni, jesli chodzi o globalng gospodarke: wzrost na 2018 i 2019 zostat obnizony
do 3,7% z 3,9% (pierwsza rewizja w dét od lipca 2016 r.). Wedtug Funduszu, ekspansja
gospodarcza stata sie mniej zréwnowazona, zagrozeniem jest wojna handlowa, w
niektérych gospodarkach rozwinietych szczyt cyklu juz minat, a gospodarki rozwijajace sie
zanotowaly wyrazne pogorszenie perspektyw. Zdaniem MFW, w ostatnich szesciu
miesigcach nasility sie tez ryzyka dla wzrostu.

EURUSD spadt wczoraj po dwdch sesjach wzrostéw i ustanowit nowy pazdziernikowy dofek
na ok. 1,146. Euro byto pod presjg stabych danych z Niemiec, a dolar korzystat ze
wzrostu popytu na bezpieczne aktywa. We wtorek nie poznamy zadnych waznych
danych, ale tak jak w kolejnych dniach wypowiadac sie bedg cztonkowie FOMC (wieczorem
Williams). Kurs EURUSD nie zdofat na dtuzej utrzymac sie powyzej oporu na ok. 1,175, a w
miniong $rode spadt ponizej wsparcia na ok. 1,155. Wyglada wiec na to, ze euro bedzie
potrzebowato silnego pozytywnego impulsu, by podja¢ préobe trwalszego umocnienia do
dolara.

EURPLN wahat sie wczoraj wokdt 4,305 pozostajgc podobnie jak w pigtek miedzy szczytem
i dotkiem z czwartku. Krajowa waluta, podobnie jak obligacje, byta odporna na pogorszenie
nastroju na globalnym rynku oraz aprecjacje dolara. USDPLN odbit do 3,76 z 3,74 jedynie
pod wptywem spadku EURUSD. Dzisiaj rano EURPLN nadal waha sie nieco ponizej 4,32.

W przypadku pozostatych walut regionu, forint oraz rubel przejsciowo tracity (rosyjskiej
walucie cigzyta taniejgca ropa), a czeska korona zyskata. EURCZK rosnie dos¢ wyraznie od
pofowy wrzesnia w wyniku ztagodzenia retoryki przez czeski bank centralny, ale wczorajsze
poranne stabsze od prognoz dane o produkgji przemystowej nie miaty juz negatywnego
wptywu na korone. Dzi$ poznamy czeska inflacje za wrzesien. Naszym zdaniem, odczyt ten
moze mie¢ wiekszy wptyw na rynek jesli zaskoczy w gére, niz w dot.

Rentownosci krajowych obligacji nie zmienity sie istotnie w stosunku do poziomdw z
pigtkowego zamkniecia. Wydaje sie, ze na polski rynek dziataty wczoraj dwie neutralizujgce
sie sity — umocnienie na rynkach bazowych pod wptywem wzrostu awersji do ryzyka oraz
ostabienie na peryferiach pod wptywem obaw o Wiochy.
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Wzrost produkcji, dane odsezonowane, % r/r

Polska

Niemcy

Zrédo: ThomsonReuters, Bloomberg Santander Bank Polska

Prognozy wzrostu World Economic Outlook i
skala rewizji wobec wersji z lipca

zmiana  zmiana

2018 2019 T 00 g
Swiat 37 3.7 0.2 0.2
Gospodark 24 2.1 00 0.1

rozwmete

Gospodark 47 47 02 04
rozwijajace sie

Strefa euro 2.0 1,9 -0.2 0.0

USA 29 2,5 0.0 0.2

Niemcy 19 1.9 -0.3 -0.2

Gospodarki. 38 20 05 16
rozwijajacesie, Europa

Polska 4.4 35 +0.3 0.0

Obroty w $wiatowym 42 40 06 05
handlu

Zrédfo: MFW, Santander Bank Polska
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 3
EURPLN 4.3182 CZKPLN 0.1676 440
USDPLN 3.7627 HUFPLN* 1.3262 M USDPLN 3?61 |
EURUSD 1.1476 RUBPLN 0.0565 ok
CHFPLN 37871 NOKPLN 04542 [-4.20
GBPPLN 49214 DKKPLN 0.5788 I
USDCNY 6.9209 SEKPLN 0.4134 4.00

*2a ID0HUF |

Poprzednia sesja na rynku FX 08/10/2018

min max  otwarcie zamkn. fixing MHHJ % T 380

EURPLN  4.297 4.320 4.305 4.320 43112 Lhd #ﬂ****gl'l“r %-"H I

USDPLN  3.731 3.764 3.739 3.763 3.7574 I~3.60

EURUSD 1.146 1.154 1.152 1.148 - -

My b3.40

Rynek stopy procentowej 08/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym ]
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun 2053"' Aug Sep
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.59 1 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.59 -1 4paz 18 PS0424 2.732 M

WS0428 (100) 330 0  4paz18 WS0428 3303 [ W2y 159 W&y 259 M0y 3-30J N

v\_/\\,ﬁ_/‘—"/‘
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** F3.00
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) W F2.50

TL 1.79 0 2.82 0 -0.24 0

2L 2.01 0 3.06 0 -0.09 -1

3L 2.23 0 3.14 0 0.10 -1

ar 242 7 317 7 028 & r-2.00

5L 2.58 0 3.17 -2 0.44 -2

8L 2.39 B 324 0 0.84 2 U G PP I

TOL 3.05 0 326 0 7.06 2 T k1,50

Stawki WIBOR Apr ' May " Jun ' Jul ' Aug ' Sep '

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.75 15 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 175 15 [

SW 1.62 7 j 180

i : e A

™ 1.64 0 . [ 1.78

M T3 0 M 3M WIBOR 1.72

oM 1.79 0

IM 1.82 0

1Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana

0 (pb)

x4 1.73 0

3x6 1.76 0

6x9 180 0 , : : r

9x12 785 0 Apr May Jun Jul Aug Sep

3%9 186 0 2018

6x12 1.89 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.75 -2
Francja 25 1 0.34 -1
Wegry 116 1 3.20 -2
Hiszpania 65 4 1.04 -2
Witochy 221 8 2.98 -5
Portugalia 64 0 1.41 -3
Irlandia 25 0 0.51 -1
Niemcy 1 0 - -

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

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

Zrédto: Bloomberg

WPL 2.7506 3.0
M7 15642 I
M ES 1.0375 3.00
M 29778 N\ / I
LY 3.2005 -2.50
200
F1.50
1.00
F0.50
Apr May Jun Jul ' Bug " Sep
2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS | PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
piatek (5 pazdziernika)
8:00 DE Zamowienia przemystowe VIl % m/m 0,8 - 2,0 -0,9
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 185 - 134 270
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 38 - 3,7 39
poniedziatek (8 pazdziernika)
03:45 CN PMI ustugi IX pkt 51,4 - 53,1 51,5
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Vil % m/m 05 - -03 -1,
09:00 CZ Produkcja przemystowa VIl % r/r 2,6 - 19 10,3
wtorek (9 pazdziernika)
08:00 DE Eksport VIl % m/m 04 - -0,1 -0,8
09:00 Ccz Inflacja X % r/r 2,5 - 2,5
09:00 HU Inflacja IX % r/r 3,5 - 34
$roda (10 pazdziernika)
Brak waznych wydarzen -
czwartek (11 pazdziernika)
14:30 us Inflacja IX % m/m 0,2 - 02
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg tys. 215 - 207
piatek (12 paZzdziernika)
PL Fitch przeglad ratingu -
PL S&P przeglad ratingu -
08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 04 - 04
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,5 - -0,8
16:00 us Indeks Michigan X pkt 100,8 - 100,1

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
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji 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 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,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek 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

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacdji, 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
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