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Chiny poprawiajg nastroj

TSUE nakazat Polsce zawieszenie przepiséw dotyczacych zmian w Sadzie Najwyzszym
Wynik wyboréw samorzadowych najprawdopodobniej neutralny dla rynkéw
Wyprzedaz obligacji na koniec tygodnia
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Pigtkowa sesja na rynku walutowym przyniosta korekte czwartkowego umocnienia dolara i Dobra trwate
deprecjacji walut z rynkédw wschodzacych, a na gietfdach notowania przebiegaly w catkiem 16 4 Dobra nietrwate
spokojnej atmosferze. Najwieksze zmiany zaszly na rynku obligacji, gdzie rentownosci do$¢ tacznie
mocno rosty, najbardziej w przypadku dlugu panstw z potudnia Europy. Byla to pochodna 14
jastrzebich minutes FOMC opublikowanych w $rode i listu Komisji Europejskiej przestanego do
Wioch méwigcego, ze projekt budzetu na 2019 narusza przepisy UE. Azjatycka sesja przyniosta 12 A
potezne odbicie cen akcji w Chinach z czteroletniego dotka. Wynikato to z wyrazonej przez
prezydenta Xi Jinpinga ,niezachwianej woli” wspierania sektora prywatnego i wzmiankach o 10 1
mozliwosci obnizki podatkéw PIT. Optymizm ma szanse przenie$¢ sie na gietdy europejskie, e |
szczegolnie, ze wioski dtug zaczat dzien od wyraznego umocnienia po decyzji Moody's. Agencja
ratingowa co prawda obnizyta ocene Wioch o jeden stopier, ale wskazujac na stabilng 6 -
perspektywe ratingu rozwiata obawy rynkowe o to, ze wioski dtug mégtby w niedtugim czasie
otrzymac tzw. rating Smieciowy. 4 4 \
Oceniajac po wynikach exit polls, wybory samorzadowe nie wykazaty na tyle duzych
przesunie¢ w poparciu politycznym, zeby odbic sig istotnie na ztotym i polskich aktywach. Dla 2
inwestoréw wynik wyboréw moze oznacza¢ utrzymanie sie stabilnosci politycznej w Polsce. 0
Mozliwe, ze diug zareaguje pozytywnie, o ile rzad uzna wynik za satysfakcjonujgcy (a takie glosy o © ~ ~ ~ ~ o o
na razie przewazaja) i nie nawotujacy do zmiany obecnego stanowiska na bardziej agresywne P 2 %5 v v 2 %5 ¥ ou
przed kolejnymi wyborami - za pét roku wybory do Europarlamentu, za rok do parlamentu. S
Pigtkowa decyzja Trybunatu Sprawiedliwosci UE, ktéry przychylit sie do wniosku Komisji Zrédio: GUS, Santander Bank Polska

Europejskiej o zawieszenie przepiséw o Sgdzie Najwyzszym w Polsce, moze obcigzac krajowe
aktywa, cho¢ dopiero na dalszym etapie procedury. Negatywna reakcja rynku mogtaby sie
pojawi¢, gdyby rzad nie wykonat postanowienia TSUE. Po drodze jeszcze wystuchanie strony
polskiej za kilka tygodni, ktére potencjalnie przynie$¢ odwotanie érodkéw tymczasowych
wyznaczonych przez Trybunat (m.in. nakaz przywrécenia sedziéw odestanych na emeryture).
Polska ma miesigc na dostosowanie sie do decyzji TSUE.

Polska sprzedaz detaliczna zaskoczyta negatywnie we wrze$niu. Zamiast realnego wzrostu o
6,2% r/r jak zaktadat rynek, zobaczyliSmy 3,6%. To wynik nizszy od najnizszej prognozy na
rynku. Nasza prognoza wynosita 6,5%. Zatamanie w sprzedazy samochodéw zwigzane z
wejsciem nowej normy spalinowej nie wyjasnia w catosci tego spowolnienia. Wzrost funduszu
ptac i nastroje konsumentéw byty nieco stabsze we wrze$niu, ale generalnie wcigz wysokie,
dlatego nie odczytujemy wrze$niowego wyniku sprzedazy jako zapowiedzi zatamania
konsumpcji.

EURUSD odbit po trzech sesjach mocnych spadkéw oddalajagc sie do paZdziernikowego
minimum na ok. 1,143, Wahania bylty wyraZnie mniejsze niz w poprzednich dniach ale i tak w
tygodniowym rozrachunku euro stracito do dolara. Sadzimy, ze dzisiaj kurs bedzie sie wahat
blisko lokalnego minimum w oczekiwaniu na wazne dane zaplanowane na kolejne dni tygodnia i
decyzje EBC.

EURPLN obnizyt sie do prawie 4,29 z niemal 4,31 osiggnietych w czwartek wieczorem. Kurs
USDPLN spadt nieznacznie pozostajac blisko 3,75. Na poczatku nowego tygodnia nie poznamy
zadnych waznych danych, wiec notowania na polskim rynku walutowym bedg raczej
przebiega¢ w spokojnej atmosferze, przy czym optymizm gietd sprzyja umocnieniu ztotego. Od
sierpnia EURPLN porusza sie w trendzie bocznym 4,26-432 i czeka na impuls, ktéry
zapoczatkuje trwalszy kierunkowy trend. Inne waluty regionu pozostate stabilne (forint) lub

Departament Analiz Ekonomicznych:
zyskaly (korona i rubel). p 1z iczny

Rentownosci polskich obligacji wzrosty dos¢ znaczaco na koniec tygodnia (na dtugim koncu al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
nawet o ok. 6 pb) podazajac za ostabieniem notowanym za granicg. W trakcie krajowej sesji polski '

L ) L R . o email: ekonomia@santander.pl
diug radzit sobie w pigtek wyraznie gorzej niz papiery innych panstw europejskich.

Strona www: skarb.santander.pl

W tym tygodniu dane o stopie bezrobocia we wrzesniu - spodziewamy sie, ze pozostata bez Piotr Bielski 22 534 18 87

zmian na 5,8%. WidzieliSmy juz wstepne dane z Ministerstwa Pracy, wiec niespodzianka jest Marcin Luzifiski 22 534 18 85

mato prawdopodobna. Dane o podazy pienigdza powinny pokaza¢ wzrost na poziomie 7,5% Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

r/r zblizony do poprzednich odczytéw. W tym tygodniu poznamy tez dane o wykonaniu Konrad Soszyriski 22 534 18 86
budzetu we wrzesniu. Uwazamy, ze nadwyzka moze péjs¢ nieco w gore. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

—
)
O
cC
O
e’
cC
O
(Vp)

& Santander Bank Polska S.A.




Codziennik

22 pazdziernika 2018

Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 3
EURPLN 4.2907 CZKPLN 0.1660 M EURPLN 4.29 440
USDPLN 3.7161 HUFPLN* 1.3299 M USDPLN 3:3% |
EURUSD 1.1546 RUBPLN 0.0570 S
CHFPLN 37343 NOKPLN 04532 [4.20
GBPPLN 4.8613 DKKPLN 0.5751 I
USDCNY 6.9328 SEKPLN 0.4147 4.00

*za ID0HUF L

Poprzednia sesja na rynku FX 19/10/2018 280

min max  otwarcie zamkn. fixing J]'L'h . w Aty ’

EURPLN  4.293 43711 4304 4294 4.3049 it I"W I

USDPLN  3.725 3.766 3.752 3.731 3.7601 ﬁmﬂ I-3.60

EURUSD 1.143 1.154 1.147 1.151 - ol H

Mg +3.40

Rynek stopy procentowej 19/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun 236"]1'3 Pug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.56 0 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.53 0 4paz 18 PS0424 2.732 M

WS0428 (100) 325 0  4paZ18 WS0428 3303 [ W2y 156 M5y 253 M10Y3.25 JWWH/—’\_\/ I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** F3.00

Termin us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb) W H2.50

L 1.79 0 2.90 1 -0.24 0

2L 2.06 1 3.11 1 -0.11 1 F

3L 2.29 1 3.18 1 0.06 1

ar 2748 2 379 T 0.23 7 r2.00

5L 2.62 3 3.20 1 0.38 1

8L 291 2 3.23 1 0.80 2 A

100 305 2 326 1 .01 3 PO e k150

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

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.57 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.59 0 L

SW 759 0 BMFRA 36 176

W TEG 5 MFRAGS 179 A ['u \.r\ 180

™ Tea 5 M 3M WIBOR 1.72 [_.' |

3W 772 0 | |I 1J t\J. P78

oM 779 0 M Al r

eI, 782 0 W\ I ' 176

TV 787 0 Ir“"\, ‘l vl -

| =174

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** L
: - f

Termin % Zr;r;z;\a .'—”'| !AI :.1.?2

x4 1.73 0

36 176 0 U 170

6x9 1.79 0 ; ; ; i I

9x12 186 T Apr May Jun Jul Aug Sap Oct

3%9 185 T 2018

6x12 1.91 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L* B PL 2.7689 I-3.50

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Wz 16449 I

(pb) (pb) MES 1.1853 3.00

Polska 277 2 IT 2.8628 |

Francja 25 1 0.36 -2 =2.50

Wegry 116 1 333 -2 L

Hiszpania 65 4 1.18 -9 b2 00

Wiochy 221 8 2.86 -16 |

Portugalia 64 0 1.48 -8 k150

Irlandia 25 0 0.56 -2 "’

Niemcy 71 0 I

=1.00

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

F0.50

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr May Jun T Tl Aug T Sep T Oct

Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRA) WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC
PIATEK (19 pazdziernika)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna IX % r/r 6,2 6,5 3,6 6,7
16:00 us Sprzedaz domow IX % m/m -0,9 -34 0,0
PONIEDZIALEK (22 paZdziernika)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 IX % r/r 7,5 7,5 - 7,5
WTOREK (23 pazdziernika)
10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 5,8 5,8 - 5,8
SRODA (24 pazdziernika)
09:30 DE PMI przemyst X pkt 53,5 - 53,7
09:30 DE PMI ustugi X pkt 55,5 - 55,9
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 53,0 - 533
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 54,5 - 54,7
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw IX % m/m -0,6 - 3,5
CZWARTEK (25 pazdziernika)
PL Wynik budzetu skumulowany IX min PLN 2,3 - 1,05
PL Wykup obligacji 0K1018 (11,9 mid X
10:00 DE Ifo X pkt 103,2 - 103,7
13:45 EZ Decyzja EBC 25/10/2018 % 0,0 - 00
14:30 us Zamowienia débr trwatych IX % m/m 1,2 - 4.4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 20/10/2018 tys. 214,0 - 210,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow IX % m/m -0,1 - -1,8
PIATEK (26 paZzdziernika)
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:30 us PKB 1 kw. % k/k 34 - 4,2
16:00 us Indeks Michigan X pkt 99,0 - 99,0

Zrédio: 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 rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, 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
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakcji,
papieréw 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 ktérgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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.p!
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