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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Whoski budzet psuje nastroje

Pesymizm dominuje na rynku pod wptywem obaw o Wtochy

Kolejne dane wskazujg na spowolnienie polskiej gospodarki

Ztoty i inne waluty CEE bez duzych zmian, EURUSD blisko lokalnego minimum
Obligacje zyskuja na fali odwrotu od ryzykownych aktywéw

Dzisiaj wstepne PMI dla strefy euro za pazdziernik

We wtorek europejskie indeksy gietdowe wyraznie spadty, na czym korzystaty obligacje z
rynkéw bazowych. Na rynku walutowym zmiany byly niewielkie, dolar utrzymat zyski do euro, a
waluty CEE pozostaty stabilne. Pod koniec dnia pojawity sie informacje o odrzuceniu przez
Komisje Europejskg przestanego przez Wiochy projektu budzetu (pierwszy raz w historii
zdecydowata sie na taki ruch). KE data Wiochom trzy tygodnie na przygotowanie nowej
propozycji. Strona wioska zapowiedziata, ze nie zamierza wprowadza¢ poprawek. Doniesienia
te miaty negatywny wptyw na obligacje trzeciej gospodarki europejskiej.

Wskazniki koniunktury gospodarczej GUS skorygowane sezonowo pokazaly wyrazne
pogorszenie nastrojow w przemysle w pazdzierniku - ogélny indeks spadt o 2 pkt., najnizej od
ponad roku, a wskaznik diagnozy produkcji o prawie 5 pkt., najnizej od prawie dwdch lat.
Drobne pogorszenie koniunktury zanotowano tez w budownictwie. Wyrazna poprawa nastapita za
to w ustugach - odbity indeksy koniunktury w gastronomii i hotelarstwie oraz w handlu i
naprawach (ten ostatni zanotowat nowy rekord). Wyniki wspierajg naszg ocene, ze perspektywy
dla krajowego przemystu na kolejne miesigce rysujg sie niezbyt rézowo, natomiast dynamika
konsumpcji prywatnej powinna wcigz wygladac przyzwoicie. Z drugiej strony, optymizm
odnosnie perspektyw konsumpcji macg nieco dane o obrotach handlu detalicznego (w
odréznieniu od sprzedazy detalicznej, uwzgledniajg mate placéwki handlowe, ale nie obejmuja
sprzedazy detalicznej aut) - w ostatnich miesigcach wida¢ hamowanie impulsu wzrostowego.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta we wrzesniu 5,7%, mniej niz sugerowat odczyt
Ministerstwa Pracy (5,8%). Zaskoczenie w dét wynikato z tego, ze GUS zrewidowat swoje
szacunki zatrudnienia i wedtug naszych obliczert podwyzszyt liczbe pracujgcych w 2018 r. o
130-140 tys., czyli prawie o jeden procent. Dane o bezrobociu sugerujg zatem, ze w 2018 r.
zatrudnienie rosto w tempie ponad 2% r/r i na przestrzeni roku lekko spowalniato. Warto
podkresli¢, ze te dane prawdopodobnie s3 korygowane o liczbe imigrantéw, czego brakuje
danym BAEL, wskazujgcym na stagnacje zatrudnieniaw 2018 r.

Dynamika ptac w sektorze przedsiebiorstw po wylgczeniu gérnictwa zanotowata we
wrze$niu spowolnienie do 6,6% r/r z 7,2% r/r. To jej najnizszy odczyt od roku. Cho¢ w danych
ujawnit sie negatywny efekt dni roboczych, to jednak zastanawia spowolnienie wzrostu ptac w
ustugach, do 6,3% r/r z 6,9% r/r. Zasadniczo od poczatku roku wzrost ptac w ustugach
spowalnia i wyglada na to, ze zachowanie ptac w tym sektorze bedzie nadal utrudnia¢
przyspieszenie wzrostu ptac ogétem. Nie mozna wykluczy¢, ze naptyw imigrantéw (gtéwnie
wiasnie do sektora ustugowego) ogranicza presje na wzrost ptac.

EURUSD ustabilizowat sie wczoraj blisko 1,145 po poniedziatkowym spadku. Dzi$ wahania na
rynku moga nieco wzrosna¢, do czego przyczynic¢ sie mogg wstepne odczyty PMI dla przemystu
i ustug strefy euro. Indeksy systematycznie spadajg od poczatku roku i kolejne negatywne
niespodzianki moga wywrzec presje spadkowg na EURUSD. Dodatkowo, euro moze traci¢ pod
wptywem wczorajszych informacji ws. Wioch.

EURPLN oscylowat wczoraj wokot 4,296, nieco powyzej poniedziatkowego minimum (tuz ponizej
4,29), a USDPLN pozostat w poblizu 3,75. Sadzimy, ze EURPLN pozostanie dzisiaj w przedziale
4,28-4,32. Jak pisaliémy wczoraj, miesieczny zakres wahan jest pazdzierniku najmniejszy od
ponad 20 lat. Z drugiej strony, zmiennosci implikowane sg kwotowane powyzej pozioméw z
kwietnia, wiec nie sadzimy, by niewielkie zmiany w tym miesigcu byly powazng zapowiedzig
zblizajgcego sie ostabienia zlotego (wzrost zmiennosci w przypadku walut z rynkéw
wschodzacych zazwyczaj oznacza ich deprecjacje).

W przypadku pozostatych walut regionu, forint pozostat stabilny, rubel stracit pod presja
nizszych cen ropy, a korona nieznacznie zyskata dzieki wypowiedzi tamtejszego bankiera
centralnego. Mojmir Hampl powiedziat wczoraj, ze stopy procentowe w Czechach powinny by¢
wyzsze niz obecnie, biorgc pod uwage faze cyklu koniunkturalnego. Hampl znany jest z
jastrzebich opinii i jego wczorajszy komentarz miat tylko lekki pozytywny wptyw na korone.
Rentownosci polskich obligacji spadty wczoraj do$¢ znaczaco podazajagc za umocnieniem
notowanym na rynkach bazowych. Srodek i dtugi koniec krajowe] krzywej obnizyly sie o 4-5 pb,
a krotki koniec o 2 pb (osiggajac najnizszy poziom od maja). Stawki IRS tez spadty wczoraj, ale
patrzac w szerszym kontekscie, nadal wahaja sie blisko szczytéw widzianych w ostatnich dwéch
latach.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie r
EURPLN 4.2956 CZKPLN 0.1667 M EURPLN 4.2955 440
USDPLN 37472 HUFPLN* 73308 B USDPLN 3.7467 |
EURUSD 1.1463 RUBPLN 0.0572 Lar Tl e
CHFPLN 3.7662 NOKPLN 0.4525 F4.20
GBPPLN 4.8616 DKKPLN 0.5758 L
USDCNY 6.9377 SEKPLN 0.4153 b 4.00

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 23/10/2018 I

min max otwarcie zamkn. fixing _ ok _|J-|.| =380

EURPLN 4.280 4301 4293 4.292 72984 J‘rfwﬂl WWI W—H Pr.r“"t.uﬂ* |

USDPLN  3.735 3.758 3.743 3.738 3.7485 I Hﬂw

EURUSD 1.144 1149 1147  1.148 - M -3.60

Rynek stopy procentowej 23/10/2018 'HU b3.40

Obligacje na rynku miedzybankowym , . :
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun Jul 2018 fug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.54 -2 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.47 -5 4paz 18 PS0424 2.732 M

WSWZB(00 320 5 Apefis Wooa2r 330 | M2v1se Msy2.47 M10v3] T

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

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb) WNUM =250

1L 1.78 -1 2.87 -2 -0.24 1

2L 2.03 -2 3.06 -4 -0.11 0

3L 2.25 -4 3.1 -5 0.05 -1

4L 2.44 4 312 K3 022 7 F2.00

5L 2.59 -4 3.13 -6 0.37 -2

8L 2.87 -4 3.17 -5 0.77 -3

TOL 302 7 320 5 0.98 3 T T e L

Stawki WIBOR Pq':-r May Jun ' Jul ' Aug ' Sep ' Oct

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.40 -10 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.42 -9 L

SW 1.55 -1 n

W 59 0 BFRA3x6 175 AT

BFRAGO 178 AN YW

L Lot 0 I 3M WIBOR 172 M \

3M 172 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 1.74 -1

6x9 778 K . , ,

9x12 185 7 Apr  May Jun Jul Aug Sap Oct

39 182 2 2018

6x12 1.88 -2

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* HPL 27844 A - I-3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 17045 el PRL o pme e /__’ I
(pb) (pb) WEs 12394 7 om0 e - F3.00

Polska 278 6 T 3,}3 ] — |

Franda 25 7 037 0 LU koo

Wegry 116 1 3.39 -1 “ L

Hiszpania 65 4 1.24 -1 - - b2 00

Wiochy 221 8 3.13 -5 —— . |

Portugalia 64 0 758 ) /-\.\N/ e nﬂ\\"’m“""‘\f—/‘" 150

Irlandia 25 0 0.57 0 r i

Niemcy 1 0 - il {'W ;-10(]

*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw /_’_‘Jf'_‘ I

-

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia A;'.r May Jun T Jul Sep Oct 0:50

Zrédto: Bloomberg 2018
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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 7,9 7.5
WTOREK (23 pazdziernika)
10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 5,8 5,8 57 5,8
SRODA (24 pazdziernika)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst X pkt 53,4 - 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 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 OK1018 (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 débr 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 domow IX % m/m -0,1 - -1,8
PIATEK (26 paZzdziernika)
11:30 PL Aukcja obligacji -
14:30 us PKB 1 kw. % kw/kw 34 - 4,2
16:00 us Indeks Michigan X pkt 99,0 - 99,0

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 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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdti zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
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 publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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.p!

& Santander Bank Polska S.A.



