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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Rynek pracy stabnie

Polskie ptace, zatrudnienie i inflacja bazowa ponizej oczekiwan

Ztoty i waluty regiony zyskuja

Krajowe rentownosci w dét w $lad za Europg i rynkami wschodzgcymi
Dzi$ dane o polskiej produkcji przemystowej, wieczorem minutes FOMC

We wtorek poznalismy dane o polskich ptacach, zatrudnieniu oraz inflacji bazowej. Niemcy
opublikowaty indeks nastrojéw inwestoréw ZEW, ktéry zaskoczyt negatywnie (pochodna
obaw o skutki wojen celnych), zas USA dane o produkgji przemystowej - tu miata miejsce
pozytywna niespodzianka. EURUSD rost, za$ ztoty zyskiwat, korzystajac na lekkiej poprawie
nastrojow. Krajowe rentownosci spadaty w $lad za europejskimi oraz poprawg wycen na
czesci rynkéw wschodzacych.

W Polsce, zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw we wrzesniu wzrosto o 3,2% r/r.
W skali miesigca zatrudnienie spadto o 0,1% co jest najstabszym wynikiem dla wrzesnia
od 2012. To juz trzecia negatywna niespodzianka ze strony wzrostu zatrudnienia z rzedu,
trzeci raz negatywnie zaskoczyly réwniez ptace, rosnac 6,7% r/r. Dane GUS z rynku
mieszkaniowego za wrzesien pokazujg, ze strona podazowa pozostaje silna. Liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania i liczba pozwolen na budowe pozostajg blisko historycznych
maksiméw a liczba rozpoczetych buddw w ujeciu 12-miesiecznym jest najwyzsza w historii.

Gléwna miara inflacji bazowej, CPI bez cen zywnosci i energii, wyniosta 0,8% r/r we
wrzesniu wobec 0,9% r/r w poprzednim miesigcu. Sygnalizowali$my juz po publikacji wstepnej
inflacji z przez GUS, Ze inflacja bazowa spadta do 0,8-0,9%. Z innych wskaZnikéw inflacji
bazowe] wzrosty dwa, osiggajac najwyzsze poziomy od 8-9 miesiecy, podczas gdy trzecia
(bez cen kontrolowanych) spadfa z 2,2% do 1,9%. Szczegdtowe dane pokazaty zréznicowane
zachowanie cen ustug, ale zaktadamy, ze $rodowisko inflacyjne wywotane wysokim
wzrostem gospodarczym, napietym rynkiem pracy i wyzszymi cenami surowcéw pchnie
gtéwna miare inflacji bazowej do 1% r/r (lub nieco wyzej) do konca br.ido 2,5% w 2019 .

Dzi$ 0 10:00 poznamy kolejne dane. Nasze prognozy dla przemystu i budownictwa s3
ponizej konsensusu rynkowego. Naszym zdaniem przemyst mogt ucierpie¢ z powodu
stabszego wzrostu w handlu swiatowym oraz rozczarowujacych wynikéw niemieckiego
przemystu i eksportu w sierpniu. Z drugiej strony, budownictwo bedzie w coraz wiekszym
stopniu pod presjg z powodu braku wykwalifikowanej sity roboczej.

W érode EURUSD wahat sie w trendzie bocznym wokét 1,158 jedynie przejsciowo rosnac
do 1,162. Ostabienie dolara w ciggu dnia miato swoje Zrédta w doniesieniach na temat
mozliwego klinczu w amerykanskim Kongresie po listopadowych wyborach. Dane o
produkgji przemystowej w USA nie miaty istotnego wptywu na kurs. Od konca zesztego
tygodnia EURUSD waha sie w trendzie bocznym wokét 1,155 i spodziewamy sie dzisiaj
sytuacja nie ulegnie zmianie w oczekiwaniu na minutes z ostatniego posiedzenia FOMC.

EURPLN spadat przez wiekszg cze$¢ $rody, pomimo negatywnego zaskoczenia danymi z
krajowej i niemieckiej gospodarki (dane ZEW). Wsparciem dla ztotego byty dobre nastroje
na gietdach i utrzymujacy sie popyt na waluty rynkéw wschodzacych. W efekcie, EURPLN
spadt czwartg sesje z rzedu zblizajgc sie do wtorkowego minimum na 4,282. Sadzimy, ze
dzisiejsze stabsze od prognoz dane z polskiego przemystu moga wywrze¢ lekka presje na
ztotego, ale EURPLN pozostanie zapewne ponizej 4,29.

Wsréd innych walut regionu, EURCZK wahat sie wokdét 25,82, a EURHUF obnizyt sie z
322,7 do 321,8 w czym pomdgt mu komunikat banku centralnego Wegier, ktéry kolejny
raz zasugerowat gotowos$¢ do normalizacji polityki monetarnej. USDRUB spadat przez
caty dzien (do 65,40) wspierany drozejgca ropg i 0gélng poprawg nastawienia do rynkow
wschodzacych.

Krajowe obligacje zyskiwaty w srode (rentownosci spadty o 1-2 pb), w $lad za poprawa
wycen czesci diugu rynkéw wchodzacych, spadkami dochodowosci papieréw
europejskich oraz dyskontujac spodziewane w przysztym tygodniu wykupy. Dobrym ttem
dla znizek rentownosci polskich obligacji byty stabsze niz oczekiwano dane o inflacji
bazowej i ptacach z kraju. Dzisiaj spodziewamy sie kontynuacji poprawy wycen, w czym
pomaga¢ powinny publikacje (naszym zdaniem rozczarowujgcych) danych o produkgji
przemystowej za wrzesien.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 3
EURPLN 4.2882 CZKPLN 0.1660 440
USDPLN 3.7084 HUFPLN* 1.3316 M USDPLN 3_,?} |
EURUSD 11564 RUBPLN 0.0568 T
CHFPLN 37477 NOKPLN 04546 [4.20
GBPPLN 4.8879 DKKPLN 0.5748 r
USDCNY 6.9217 SEKPLN 0.4155 400

*2a IDOHUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 16/10/2018 380

min max  otwarcie zamkn. fixing W@H‘wwﬂ JI‘L% % |

EURPLN  4.283 4.296 4.292 4.285 4.2919 hn*'rl"lww LR ﬂm.a_ﬁ'j

USDPLN  3.690 3.713 3.705 3.699 3.7036 M I3.60

EURUSD 1.157 1.162 1.158 1.158 - 3

Mgl P3.40

Rynek stopy procentowej 16/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym . I
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun 23% fug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.56 -1 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.52 -2 4paz 18 PS0424 2.732 M

W50428 (10L) 3.20 3 4paz18 WS0428 3303 [ Moy 156 M5y 25 W 19‘{.3-2MWM

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** \/\NJ F3.00

Termin PL us EZ

% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) W F2.50

1L 1.79 0 2.84 0 -0.24 0

2L 2.05 0 3.06 1 -0.11 -1

3L 2.29 0 313 1 0.07 -1

aC 247 0 315 2 0.24 B 200

5L 2.61 -1 3.15 2 0.41 -1

8L 2.90 -1 3.19 2 0.82 -1

TOL 305 A 322 2 .03 2 T T L

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

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.59 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

o 1> d MFRA 36 176 I

gx 1 :Zg 8 M FRAGXS 180 A pﬂ',m ™ 1.80

™ Tea o M 3M WIBOR 1.72 |u|| [\

3M 1.72 0

6M 1.79 0

9M 1.82 0

v 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana

) (pb)

x4 1.73 0

3x6 1.76 -2

6x9 1.80 -1 ; I

9x12 785 0 Apr May Jun Jul Aug Sap Oct

3%9 T84 2 2018

6x12 1.90 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* HrL 272 I-3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana WCZ 1656 I
(pb) (pb) =2 f_? ;—;45’23 b-3.00

Polska 2.72 -2 P ¥L 3

Frandja 25 7 035 0 LL1HY 3,361 bo.50

Wegry 116 1 3.36 0 L

Hiszpania 65 4 1.14 -1 b3 00

Wiochy 221 8 291 -5 |

Portugalia 64 0 1.44 -1 k150

Irlandia 25 0 0.55 -2 "’

Niemcy 71 0 - I

=1.00

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

F0.50

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr T May T Jun Jul ug T Sap T Oct

Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (12 pazdziernika)
PL Fitch Przeglad ratingu
PL S&P przeglad ratingu
08:00 DE Inflacja HICP X % m/m 04 - 04 04
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 05 - 1,0 -0,8
16:00 us Indeks Michigan X pkt 100,5 - 99,0 100,1
PONIEDZIALEK (15 pazdziernika)
10:00 PL Inflacja IX % r/r - 1,8 1,9 1,8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -396 -287 -549 -809
14:00 PL Bilans handlowy Vil min € -321 -415 -329 -432
14:00 PL Eksport VI min € 16 944 16 874 17 195 17 115
14:00 PL Import Vil min € 17 254 17 289 17 524 17 547
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,7 0,1 0,1
WTOREK (16 pazdziernika)
10:00 PL Zatrudnienie IX % r/r 34 3,4 3,2 34
10:00 PL Ptace IX % r/r 71 6,9 6,7 6,8
11:00 DE ZEW X pkt 74,3 74,4 70,1 76,0
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 0,90 0,90 0,90
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 0,8 0,9 0,8 0,9
15115 us Produkcja przemystowa SA IX % m/m 02 - 03 04
SRODA (17 pazdziernika)
10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r 4,5 2,3 5,0
10:00 PL Produkcja budowlana IX % r/r 18,5 15,8 20,0
10:00 PL PPI IX % r/r 2,8 29 3,0
11:00 EZ HICP IX % r/r 2,1 - 2,1
14:30 us Rozpoczete budowy domdw IX % m/m -5,0 - 9,2
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (18 pazdziernika)

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 207 - 214
14:30 us Indeks Philly Fed X 21,0 - 22,9
PIATEK (19 paZdziernika)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r 6,2 6,5 6,7
16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m -0,6 - 0,0

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji 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 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 informagji oraz straty, ktére mogly w konsekwengji wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce 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 byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publika ejsza pub est przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank P S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzeZone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informagji, 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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