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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ztoty oazg stabilnosci

Najspokojniejszy miesigc dla EURPLN od ponad 20 lat
Polskie obligacje stabilne, za granicg rentownosci w dot
Dzisiaj dane o stopie bezrobocia w Polsce

Optymizm jaki pojawit sie na globalnym rynku w trakcie azjatyckiej sesji stopniowo tracit na
sile w poniedziatek. Europejskie indeksy giefdowe oddaty wiekszo$¢ porannych wzrostéw,
znaczny spadek rentownosci obligadji Wioch réwniez okazat sie tylko przejsciowy. Premier
Giuseppe Conte powiedziat, ze rzad zwrdci uwage na to aby w kolejnych latach nie
zwiekszac deficytu budzetowego, ale potrzeba pobudzenia wtoskiej gospodarki w jego
ocenie uzasadnienia luzniejszg polityke fiskalng planowang na przyszly rok. Komentarz
sugerujacy, ze wkadze Wioch nie poddadzg sie naciskom UE ws. projektu budzetu na
przyszty rok zostat negatywnie odebrany przez rynek i euro oddato potowe pigtkowego
umocnienia do dolara.

Dane GUS pokazaly, ze ogélny wskaznik syntetyczny koniunktury w pazdzierniku odbit o
0,4 pkt do 105,6 pkt, po mocnym spadku we wrzesdniu. Byt to efekt delikatnej poprawy
wskaznika dla przemystu (+1,4 pkt po spadku o 7 pkt). W budownictwie i sprzedazy
detalicznej nastroje ustabilizowaty sie na wysokim poziomie, cho¢ nizszym niz w | pot br.
Wskaznik dla ustug spadt dziewiaty raz z rzedu i jako jedyny znalazt sie ponizej dtugookresowej
$redniej (100 pkt). Poprawa w przemysle oparta byta na wzroscie biezacego portfela
zamoéwien, ktéry jednak nie zrekompensowat pogorszenia z wrzesnia. Nie wida¢ odbicia w
prognozach firm przemystowych co do produkgji, co sugeruje, ze wrzesniowe rozczarowanie
dynamikg produkdji nie byto jednorazowym zaburzeniem. W handlu detalicznym badanie
wykazato spadek wskaznika sprzedazy w ostatnich trzech miesigcach przy jednoczesnym
wzroscie oczekiwan co do obrotéw w kolejnych miesigcach. W efekcie, wskaZnik biezacy i
oczekiwan réznity sie od siebie na korzy$¢ drugiego najbardziej od ponad osmiu lat.
Komentujac staby wrzesniowy odczyt sprzedazy detalicznej zwrdciliSmy uwage, ze raczej
nie zapowiada on wiekszego wyhamowania i konsumpda bedzie kluczowg podporg wzrostu
PKB w Il pétroczu. Analiza barier dla dziatalnos$ci gospodarczej pokazata nasilenie sie
problemu niedoboru sity roboczej (i problemu rosnacych kosztéw pracy) w przemysle i jego
stabilizacje w budownictwie na historycznie najwyzszym poziomie.

Podaz pienigdza M3 przyspieszyta we wrzesniu do 7,9% r/r z 7,5%. Ztotowe kredyty dla
gospodarstw domowych nadal rosty w dwucyfrowym tempie (konsumenckie o 10% r/r,
mieszkaniowe o 11,1%). Kredyty biezace firm po korekcie o efekty kursowe przyspieszyty
z10,3% r/r do 11,5%, przy ujemnej dynamice kredytéw inwestycyjnych (czwarty miesiac z
rzedu). Stopy wzrostu kredytéw dla gospodarstw domowych sg dalekie od poziomoéw z
2006-2008, ale wedtug nas obecne trendy nabierajg sity na tyle, ze bedg w stanie
podtrzymac solidne tempo konsumpgji prywatnej z poprzednich kwartatéw, dotgczajac
do listy czynnikéw pro-inflacyjnych.

Zrewidowane przez GUS roczne dane fiskalne oraz dane o PKB wskazaty na to, ze w
2017 r. saldo sektora finanséw publicznych wyniosto -1,4% PKB, a nie -1,7%. Z -2,3%
do -2,2% podniesiono tez wynik fiskalny za rok 2016.

EURUSD rozpoczat sesje nieco ponizej 1,16, ale w kolejnych godzinach euro nie zdofato
utrzymac zyskéw. Niezbyt pozytywne wiesci z Wioch sprowadzity kurs do 1,147 na koniec
polskiej sesji. Sadzimy, ze dzi$ EURUSD pozostanie blisko pazdziernikowego minimum na
ok. 1,143 w oczekiwaniu na jutrzejsze wstepne indeksy PMI i czwartkowg decyzje EBC.

EURPLN wahat sie wczoraj wokot 4,29 nie reagujac ani na wyniki wyboréw samorzgdowych
ani na umocnienie dolara do euro. Wieksze zmiany zanotowano w przypadku USDPLN,
ktory najpierw spadt do 3,715, a potem w szybkim tempie osiggnat 3,74. W przypadku
pozostatych walut regionu notowania tez przebiegaty w spokojnej atmosferze. Patrzac
na kalendarz wydarzen, dzisiaj réwniez nie pojawi sie raczej impuls, ktéry mégtby wywotac
silniejszy ruch. Na kilka dni przed koncem pazdziernika, wg danych Reuters, miesieczny
zakres wahari EURPLN jest najmniejszy od listopada 1996.

Rentownosci polskich obligacji nie ulegly duzym zmianom na poczatku tygodnia i tylko
nieznacznie spadty, najwiecej na krétkim koncu i Srodku krzywej (ok. 1 pb). Wczoraj polski
dtug zyskat mniej niz obligacje innych panstw europejskich.
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Wskazniki ufnosci koniunktury gospodarczej
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2987 CZKPLN 0.1664 440
USDPLN 3.7512 HUFPLN* 1.3306 M USDPLN 3.76 |
EURUSD 1.1460 RUBPLN 0.0574 "

CHFPLN 37670 NOKPLN 04531 ~4.20
GBPPLN 4.8630 DKKPLN 0.5762 r
USDCNY 6.9407 SEKPLN 0.4156 P4.00

*za DOHUF |

Poprzednia sesja na rynku FX . 22/1f0/2018 ‘M’J‘Lw L3280

min max  otwarcie zamkn. ixing ;

EURPLN ~ 4.288 4310 4.293 4.293 4.2922 '1‘:“"‘["'”1 WW I

USDPLN  3.713 3.746 3.736 3.743 3.7273 - 3.60

EURUSD 1.146 1.155 1.151 1.147 - JH- —

Mol F3.40

Rynek stopy procentowej 22/10/2018 |

Obligacje na rynku miedzybankowym !
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Apr May Jun ;E]i& hug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja P rent.

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

DS1023 (5L) 2.52 -1 4paz 18 PS0424 2.732 M

WS0428 (100) 325 0  4paz18 WS0428 3303 [ Moy 156 M5y 251 W m%m

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 3,00

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) ©  (ph) * (b W 2,50

1L 1.79 0 2.89 -1 -0.24 0

2L 2.05 -1 3.10 -1 -0.11 0

3L 2.29 0 3.16 -2 0.06 0

ar 248 T 318 K] 0.23 0 r2.00

5L 2.63 1 3.18 -1 0.39 1

3L 2.92 7 322 5] 0.79 0 A A

0L 3.06 T 326 K] 7.00 ] SO e k150

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

Termin Zmiana 2018

%
(pb)

O/N 1.50 -7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.51 -8 R L

% 1 jgg ? MFRAS 179 Mn'-\d.\l - 1.80

™ T6d g W 3M WIBOR 1.72

3M 1.72 0

oM 1.79 0

M 1.82 0

1Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana

(pb)

x4 1.73 0

3x6 1.76 0

6x9 779 0 , , , : I

%12 186 0 Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

3x9 T84 K| 2018

ox12 1.90 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L* WrL 2.818 I-3.50

Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Bz 17014 I

(pb) (pb) MES 1.2688 b3.00

Polska 2.82 2 IT 3.1101 3

Francja 25 1 0.38 0 2,50

Wegry 116 1 3.38 2 L

Hiszpania 65 4 1.27 2 b3 00

Wrochy 221 3 EXE 7 |

Portugalia 64 0 1.58 2 L1350

Irlandia 25 0 0.58 -1 -

Niemcy 11 0 - I

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

& Santander Bank Polska S.A.




Codziennik
23 pazdziernika 2018 & SCIntG ndel'

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ 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 doméw IX % m/m -0,9 -34 0,0
PONIEDZIALEK (22 pazdziernika)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 IX % r/r 7.5 7.5 7,9 7.5
WTOREK (23 paZdziernika)
10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 5,8 5,8 5,8
SRODA (24 pazdziernika)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst X pkt 53,5 - 53,7
09:30 DE Wstepny PMI ustugi X pkt 55,5 - 55,9
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst X pkt 53,0 - 53,3
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi X pkt 54,5 - 54,7
16:00 us Sprzedaz nowych domdw 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 % 0,0 - 0,0
14:30 us Zamowienia dobr trwatych IX % m/m -1,2 - 4.4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 214,0 - 210,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw IX % m/m -0,1 - -1,8
PIATEK (26 pazdziernika)
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:30 us PKB 11 kw. % kw/kw 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 wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji 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 mogly w konsekwendcji 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq 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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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