—
)
O
cC
O
e’
cC
O
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

EBC niewzruszony danymi

Retoryka EBC bez duzego wptywu na rynek

Ztoty i inne waluty CEE stabilne

Rentownosci w kraju i na rynkach bazowych lekko w gére
Dzisiaj aukcja polskich obligacji, za granicg wazne dane z USA

Czwartkowa sesja nie przyniosta istotnych zmian na globalnym rynku. Pomimo kolejnych stabych
danych z Niemiec oraz dobrych z USA notowania przebiegaty w catkiem spokojnej atmosferze.
Istotnego wptywu na waluty, rentownosci i gietdy nie miat tez wynik posiedzenia EBC. Bank
centralny nie zmienit parametréw polityki pienieznej i nadal uwaza, ze ryzyka dla europejskiej
gospodarki s zbilansowane. Prezes Mario Draghi powiedziat, ze bank zwrdécit uwage na ostatnie
stabe dane z Europy, ale w ocenie EBC nie sa one obecnie powodem, by zmienia¢ relatywne
pozytywne oczekiwania odnosnie wzrostu gospodarczego w strefie euro. Dzi$ podczas azjatyckie]
sesji dominowat negatywny nastréj a chifiski juan znalazt sie w ciggu dnia na najstabszym
poziomie od 10 lat, pomimo doniesiert o mozliwej obnizce VAT w Chinach. Jednocze$nie przez
noc umacniaty sie obligacje na rynkach bazowych, co moze oznaczag, ze globalne rynki nie zdotaja
dzi$ odreagowac po gietdowych spadkach tego tygodnia. Dzi$ wieczorem S&P ma rewidowac
rating Wioch, ktéry obecnie jest dwa oczka nad poziomem ,$Smieciowym”.

Cztonek RPP Eugeniusz Gatnar powiedziat w wywiadzie dla agencji Reuters, ze Rada mogtaby
rozwazy¢ podwyzke stép procentowych juz w | kw. 2019 r., a argumentdéw za takg decyzjg moze
dostarczy¢ listopadowa projekcja inflacji, uwzgledniajaca wzrost cen energii i surowcow
energetycznych, ktére zwiekszg presje inflacyjng. Zdaniem Gatnara, Rada powinna podnies¢
stopy dwa razy w horyzoncie 4-6 kwartatéw, zaleznie od tempa wzrostu CPI i dziatan EBC. Wskazat
przy tym, ze prognoza CPI, ktérg dysponuje, wskazuje, ze na koniec | kw. inflacja moze sie zblizy¢
do 3% r/r. Nie wydaje nam sie, zeby listopadowa projekcja inflacji miata istotnie przyblizy¢
podwyzki stép w Polsce. Juz poprzednie jej edycje wskazywaty na ucieczke inflacji powyzej celu w
2019 r, w tym réwniez inflacji bazowej. Wiekszo$¢ czionkéw RPP bedzie zapewne nadal
opowiadac sie za stabilizacjg stép, wskazujac na ryzyka dla wzrostu PKB oraz na fakt, ze za wyzsza
inflacjg stoi m.in. wzrost cen energii, na ktéry polityka pieniezna nie ma wptywu. Opis dyskusji na
pazdziernikowym posiedzeniu RPP zawiera identyczng konkluzje co poprzedni - stabilne stopy
beda najlepiej sprzyja¢ utrzymaniu zréwnowazonego wzrostu. Nowym elementem jest szersza
zgoda co do tego, ze w | pot 2019 r. inflacja wzrosdnie przez czynniki podazowe. Przewazajgcym
pogladem jest nadal to, ze inflacja pozostanie zblizona do celu w horyzoncie oddziatywania
polityki pienieznej. Na listopadowym posiedzeniu RPP bedzie analizowa¢ nowa projekcje inflacji.
Kwartalne badanie NBP koniunktury w$réd przedsiebiorstw wykazato, ze Il i Il kw. byly
bardzo dobre pod wzgledem dynamiki sprzedazy. Za to firmy ostrozniej formutujg prognozy
popytu i produkgji (ale nie eksportu). Mimo wzrostu kosztéw (m.in. materiatéw i pracy) wzrosta
rentownos$¢ sprzedazy. Mimo kiopotéw z zapetnianiem wakatéw firmy odnotowaty pewne
ostabienie presji ptacowej i przewidujg mniejszg skale podwyzek niz w poprzedniej rundzie
badania. Jednak w obliczu dalszych wzrostéw kosztéw i spodziewanych podwyzek cen energii
firmy obnizyty swoje oczekiwania co do wiasnej sytuacji gospodarczej w 2019 r. Negatywnym
sygnatem wydaje sie tez by¢ wyrazny spadek wskaznika niedoboru zapaséw. Badanie wykazato, ze
w Il kw. miato miejsce wyrazne przyspieszenie inwestycji przedsiebiorstw prywatnych, w tym
réwniez w sektorach nie korzystajacych w znacznym stopniu ze srodkéw UE. Spada jednak udziat
firm zwiekszajgcych inwestycje. Co wiecej, w pytaniu o reakcje na wyczerpywanie sie zdolnosci
produkcyjnych firmy czesciej niz w poprzedniej rundzie badania wskazaly na selekcje zlecenr i
podnoszenie cen, a rzadziej na podejmowanie inwestycji w potencjat wytwaérczy (cho¢ w sektorze
przetwdrczym wcigz dominuje to ostatnie).

EURUSD nie ulegt wczoraj duzym zmianom i w trakcie dnia wzrést przejsciowo do 1,143 z 1,14,
ale w kolejnych godzinach spadt do 1,137. Jak zaktadalismy, EBC nie zdotat umocni¢ euro i
sadzimy, ze dzi$ EURUSD pozostanie nisko w wyniku ostatnich niekorzystnych wiesci z Europy
(stabe dane, kwestia wioskiego budzetu). Tempo spadkéw kursu EURUSD moze wyhamowad w
wyniku realizacji zyskéw z ostatnich znizek.

EURPLN wahat sie wczoraj w waskim przedziale wokét 4,31. USDPLN pozostat blisko 3,78. Wsréd
pozostatych walut CEE réwniez nie zaszty duze zmiany. EURPLN pozostaje tuz ponizej
pazdziernikowego szczytu na 4,32. Dzi$ rano nastrdj na rynku jest zty, wiec na koniec tygodnia
kurs moze sie jeszcze zblizy¢ do tego pierwszego waznego poziomu oporu.

Rentownosci polskich obligacji wzrosty o ok. 2 pb w segmencie 2-10 lat podazajac za trendem
obserwowanym na rynkach bazowych. Polski dtug stracit wczoraj nieco wiecej niz Bund, ale mniej
niz Treasuries, podczas gdy ceny obligacji pafistw z potudnia Europy spadty. Dzi$ odbedzie sie
aukcja obligacji, ktéra naszym zdaniem powinna péjs¢ bardzo dobrze ze wzgledu na bardzo
korzystne warunki ptynnosciowe.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3120 CZKPLN 0.1667 M EURPLN 4.31
USDPLN 3.7921 HUFPLN* 1.3300 | USI}PII_N_*‘%_Z‘?
EURUSD 1.1371 RUBPLN 0.0578 L P Tl "
CHFPLN 3.7948 NOKPLN 0.4538
GBPPLN 4.8564 DKKPLN 0.5780 L
USDCNY 6.9575 SEKPLN 0.4152 b4 .00
*za 100HUF :
Poprzednia sesja na rynku FX 25/10/2018 r
min max otwarcie zamkn. fixing i J'J_!I 3,80
EURPLN  4.305 4317 4.305 4.308 4.3123 _p_rlpJ . W ‘L’m JHE: f‘“*t,_,ﬁ:‘r
USDPLN  3.770 3.793 3.779 3.788 3.7796 | ol o w
EURUSD 1.3/  1.143 1139 1137 - M -3.60
Rynek stopy procentowej 25/10/2018 .I‘” b3.40
Obligacje na rynku miedzybankowym , -
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Apr May Jun Jul 2018 Aug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (2L) 1.54 2 4paz 18 OK0720 1.517 Rentownosci obligacji skarbowych
DS1023 (5L) 2.45 2 4paz 18 PS0424 2.732 M
WS0428 (100) 379 7 Zpaz 18 WS0428 3303 [ M2y 154 WMsy245 W IW
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** J\/PJ F3.00
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %
(pb) (pb) (pb) W\"’/\”\J\—/‘\/WN\‘V'\ =250
1L 1.78 0 2.89 1 -0.24 0
2L 2.01 0 3.07 0 -0.12 0
3L 2.22 0 3.11 1 0.04 0
ar 239 B 312 7 0.21 0 [2.00
5L 2.52 -1 3.13 1 0.36 1
8L 2.79 -2 3.17 0 0.76 0
TOL 293 2 320 T 097 0 AT T T e L
Stawki WIBOR m':'r May Jun ' Jul ' Alig ' Sep ' Oet
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.25 -23 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.48 -1 R L
gx 1?3 8 MFRAO 178 Vi pee
™ Ted o W 3M WIBOR 1.72 |
3M 1.72 0
6M 1.79 0
M 1.82 0
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb)
Tx4 1.73 0
3x6 1.74 0
6x9 1.79 2 H ;
Ox12 185 7 Apr  May Jun Jul Aug Sep Oct
3%9 182 0 2018
6x12 1.87 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* B PL 2.8052 A A o 350
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 17372 Fanli \ ANy mae A /_,." k I
(pb) (pb) e R - F3.00
Polska 78T 3 < TN~ |
Francja 25 1 0.38 1 7 =250
Wegry 116 1 3.34 1 - 3
Hiszpania 65 4 1.20 2 - - 300
Wrtochy 221 8 3.12 3 N |
Portugalia 64 0 156 2 /\.\,\JJ/__W K““““u’*mu_,_/v_ 150
Irlandia 25 0 0.59 1 | )
Niemcy 11 0 - ] f~
f : W\W -1.00
*spread 10-letnich obligaciji skarbowych do 10-letnich Bundéw — I
-
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia .ﬂ.{l‘lr May Jun Jul T Aug T Sep Oct 0.50
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 paZzdziernika)
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 534 - 52,3 53,7

09:30 DE Wstepny PMI ustugi X pkt 55,5 - 53,6 559

10:00 EZ Wstepny PMI przemyst X pkt 53,0 - 52,1 533

10:00 EZ Wstepny PMI ustugi X pkt 54,5 - 533 54,7

16:00 us Sprzedaz nowych domoéw IX % m/m -0,6 - -55 3,0

CZWARTEK (25 pazdziernika)
PL Wynik budzetu skumulowany IX min PLN 2,3 - 1,05
PL Wykup obligacji OK1018 (11,9 mid z}) X

10:00 DE Ifo X pkt 103,2 - 102,8 103,7

13:45 EZ Decyzja EBC % 00 = 0,0 0,0

14:30 us Zamaéwienia débr trwatych IX % m/m -1,5 - 08 4,6

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 214 - 215 210,0

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw IX % m/m 0,0 - 0,5 -1,9
PIATEK (26 paZzdziernika)

11:30 PL Aukcja obligacji

14:30 us PKB 1 kw. % kw/kw 33 - 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 wytgcznie 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzaj bfqd, 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 odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wy! nych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkq
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 krajow, chyba Ze istniejgce 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 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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