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Codziennik

Glapinski: brak zmian w rozumieniu celu

Awersja do ryzyka wraca

Glapinski: nie zmienit sie sposéb rozumienia celu

EURPLN na podwyzszonym poziomie, euro lekko mocniejsze do dolara
Rentownosci polskich obligacji lekko w gére

Dzisiaj dane z Polski o handlu zagranicznym i z USA o inflacji
Indeks S&P 500

W $rode nie poznalismy zadnych nowych danych, wiec notowania na globalnym rynku
przebiegaty pod wptywem wczesniejszych wydarzen. Euro lekko zyskiwato do dolara a 3000 -
impuls wzrostowy rentownosci wioskich obligacji nieco wyhamowat po tym, jak rano  5gqq
minister gospodarki Wioch powiedziat, ze rzad zrobi wszystko by odzyska¢ zaufanie
rynku. Funt korzystat z kolei z medialnych doniesien méwigcych, ze wzrosty szanse na
osiggniecie porozumienia pomiedzy Wielkg Brytanig i UE. Wczoraj brytyjska waluta byta 2700 -
najmocniejsza do euro od czerwca. Gietdy w Europie dalej spadaty, do czego - obok
ostatniej rewizji prognoz przez MFW - przyczyni¢ sie mogly wiadomosci z Niemiec.
Tamtejszy rzad obnizyt prognozy wzrostu PKB na 2018 do 1,8% z 2,3%, a na 2019 do 2500
1,8% z 2,1%. Spadki cen akgji nie pomogty obligacjom i rentownosci wczoraj rosty. 2400 -
Wczoraj prezydent USA Donald Trump stwierdzit, ze Fed prowadzi btedng polityke
pieniezng i podnosi stopy zbyt szybko. Indeks S&P 500 spadt wczoraj o 3,3% (najmocniej
od lutego), a indeks Nasdag 100 o ponad 4% (najmocniej od 7 lat). Dzisiaj podobne 2200 -
spadki sg notowane na gietdach azjatyckich. Gietdom zaszkodzit wzrost obaw o wptyw 5790 |
wojen handlowych na wyniki i marze spétek tuz przed rozpoczeciem sezonu publikacji
wynikéw. Wydarzenia w USA umocnity rynek dtugu, a rentownosci 10-letnich obligacji
amerykanskich spadty o ponad 10 punktéw bazowych.
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Prezes NBP Adam Glapifski powiedziat w rozmowie z PAP, ze RPP nie zmienita  Zrsup: Bloomberg, santander Bank Polska
interpretacji celu inflacyjnego. Ostatnie posiedzenie RPP i wypowiedzi prezesa

Glapinskiego (,Dopdki jesteSmy w przedziale, to jestesmy w celu”) mogty sugerowac, ze

Rada zaczeta traktowac cel jako przedziat a nie punktowo. Wczorajsze sprostowanie

prezesa Glapinskiego to naszym zdaniem stuszny krok w kierunku poprawy komunikacji

z rynkami.

Minister Finanséw Teresa Czerwinska powiedziata, ze w 2018 r. deficyt budzetu
centralnego wyniesie 50-60% planu opiewajgcego na 41,5 mid zt. Jest to zgodne z naszg
prognozy, zaktadajaca deficyt na poziomie 20-25 mld zt.

EURUSD wzrést wezoraj do 1,155 dzieki uspokajajgcym doniesieniom z Wioch i
wypowiedzi Donalda Trumpa. Dzisiaj po potudniu poznamy dane z USA. Tygodniowa
liczba nowych bezrobotnych juz od kilku miesiecy pozostaje blisko rekordowo niskich
poziomow i kolejny odczyt nie powinien mie¢ istotnego wplywu na notowania. Wazniejsza
moze sie okazac publikacja danych o inflacji.

EURPLN wzrdst wczoraj do 4,314 z 4,30 pod wptywem znacznych spadkéw na gietdach w
Europie i mimo wzrostu EURUSD. USDPLN wahat sie pomimo 3,745. Pozostate waluty
regionu réwniez stracity pod wplywem utrzymujacej sie awersji do ryzyka. Ztoty pozostaje
bardzo wrazliwy na globalny nastrdj, a ten jest w ostatnich dniach jest bardzo zmienny.
Pogorszenie nastrojéw rynkowych pchneto kurs EURPLN do 4,32. W efekcie, nie sadzimy,
by w horyzoncie tygodnia ztoty zaczat wyraznie zyskiwa¢, zwtaszcza ze w pigtek aktualizacje
ratingu Polski przestawi¢ moga agencje Fitch i S&P.

Rentownosci krajowych obligacji wzrosty o wczoraj o 2-3 pb w $lad za ostabieniem na

rynkach bazowych i panstw z potudnia strefy euro. 5-letni spread asset swap przebit Departament Analiz Ekonomicznych:

dotek z konca wrze$nia na ok. 0 pb, a 10-letni zbliza sie do wsparcia na ok. 20 pb. 10-letni
spread do amerykanskiego benchmarku spada dos$¢ wyraznie od poczatku wrzesnia i
wczoraj byt juz tylko nieco powyzej dotka na ok. 8 pb z kwietnia. Po wczorajszym
umocnieniu widzimy potencjat do spadku krajowych rentownosci.

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
Strona www: skarb.santander.pl
Dzisiaj (a nie wczoraj jak omytkowo napisaliémy w $rode) GUS publikuje dane o handlu Piotr Bielski 22 534 18 87

zagranicznym za sierpien. Przychodza one w czasie niepokojgcego pogorszenia Marcin Luzinski 22 534 18 85
wskaznikéw nowych zaméwier z zagranicy w wielu krajach, w tym w polskim przemysle. Grzegorz Ogonek 22 53419 23
Dane pomogg oceni¢ skale spowolnienia w eksporcie. Konrad Soszynski 22 53418 86

Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 3
EURPLN 4.3181 CZKPLN 0.1668 440
USDPLN 3.7382 HUFPLN* 1.3271 M USDPLN 3,% |
EURUSD 71557 RUBPLN 0.0560 S
CHFPLN 37828 NOKPLN 04540 [r4.20
GBPPLN 4.9364 DKKPLN 0.5788 I
USDCNY 6.9303 SEKPLN 0.4103 400

*za DOHUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 10/10/2018 280

min max  otwarcie zamkn. fixing Hﬂm i Lt

EURPLN  4.301 4317 4.308 4.315 4.3082 ot WL‘wJ I

USDPLN  3.736 3.753 3.752 3.739 3.7507 I-3.60

EURUSD 1.148 1.155 1.148 1.154 - r,,j- F

Mg k3,40

Rynek stopy procentowej 10/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym . .
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun 20131 Aug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.60 1 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.61 2 4paz 18 PS0424 2.732 M

WS0428 (100) 332 3 4pazi18 Ws0428 3303 [ W2y 160 WGSY 2.61 W10V 3.3 ] S~

v\-/‘-\,ﬂ_/“’/-
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** W\ﬁ F3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb) W k250

L 1.80 0 2.83 0 -0.24 0

2L 2.03 2 3.07 0 -0.09 0

3L 2.28 4 3.15 1 0.10 1

ar 249 Z 378 T 0.29 7 r2.00

5L 2.65 4 3.19 0 0.45 1

3L 2.96 4 324 1 0.86 1 e A

TOL 372 7 327 T 707 7 e T k1,50

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

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.74 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

i A 2 BFRA 3x6 176 I

ix 1:25 3 M FRAGKS 181 A ,u'r 180

™ TEA 5 W 3M WIBOR 1.72 'ul |'\I [

3M 1.72 0

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 1.77 0

6x9 781 0 , , ; r

9x12 186 0 Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

39 186 0 2018

6x12 1.91 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L* HPL 28239

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 16343

(pb) (pb) MES 1.0542

Polska 281 7 IT 3.0366

Francja 25 1 0.35 0

Wegry 116 1 3.38 4

Hiszpania 65 4 1.08 2

Whochy 221 8 3.02 7

Portugalia 64 0 1.43 3

Irlandia 25 0 0.53 1

Niemcy 11 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS | PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES -
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC

czwartek (11 pazdziernika)

14:30 us Inflacja IX % m/m 0,2 - 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg tys. 209 - 207
piatek (12 paZdziernika)
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 05 - -0,8
16:00 us Indeks Michigan X pkt 100,8 - 100,1

Zrédfo: 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 transakgji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce 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 by¢ zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska SA. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikadji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, 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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