Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 2 listopada 2018

Codziennik

Zalew optymizmu na rynkach

Intensywne odbicie na gietdach na przetomie miesigca
Polska inflacja zaskakuje w dét, budzet panstwa w nadwyzce

Nastawienie wobec walut CEE zmienne jak dane z USA PMI dla przemystu

Dzisiaj miesieczne dane z rynku pracy USA, polski PMI pozostat nisko 62 -
Sroda przyniosfa dalsze umocnienie dolara i ostabienie obligacji na rynkach bazowych, co

. . o L 60 -

wynikato m.in. z lepszych od oczekiwar danych z amerykanskiego rynku pracy wg raportu ADP.
Amerykanska gietda juz wtedy zaczefa intensywne odrabianie strat a nastroje na globalnych cs |
rynkach zmienity sie wyraZnie na przetomie miesigca po rozmowie telefonicznej prezydentéw USA
i Chin dajgcej wg informacji Bloomberg nadzieje na osiggniecie porozumienia handlowego jeszcze
w tym miesigcu. W pofaczeniu z zaskakujgco stabym raportem ISM dla amerykanskiego przemystu 26 1
(m.in. spadek wskaznika nowych zaméwien najnizej od 1,5 roku, nizszy wskaznik zatrudnienia)
doprowadzito to do wyraznego ostabienia dolara i pozwolito na odreagowanie przez waluty 54 1
wschodzace ostatnich spadkéw.
Wedtug danych Ministerstwa Finanséw, po wrzesniu budzet centralny zanotowat nadwyzke 3,2 >
mld zt wobec naszych oczekiwar 2,3 mid zt. Dochody w samym wrzesniu wyniosty 29,4 mid zt 50 |
(103% planu na ten miesiac) i byty 0 4,0% wyzsze niz przed rokiem. Dochody z PIT i CIT rosty w
dwucyfrowym tempie (odpowiednio ok. 11% i 18% r/r), podczas gdy dochody z VAT przyrosty o 48 PMIPL PMI strefa euro
ok. 5% r/r. Wydatki wyniosty natomiast 27,3 mid z (91% planu na ten miesiac) i byly o0 3,8% nizsze © © - - © ©
niz przed rokiem. W samym wrzes$niu dochody byty wyzsze od wydatkéw o 2,1 mid zti byt to drugi - N - N - N
najlepszy wynik w tym miesigcu w ciggu ostatnich 20 lat. Spodziewamy sie, ze rok 2018 zamknie =~ o = o =~ o
sie deficytem w okolicy 20 mld zt, a deficyt sektora finanséw publicznych bedzie zblizony do 1% Frédio: IHS Markit, Santander Bank Polska

PKB (chociaz ryzyko jest asymetryczne w dof).

Wedtug wstepnych danych GUS, w pazdzierniku inflacja CPI obnizyta sie do 1,7% r/r z 1,9% r/r
we wrzesniu. Gtéwnym winowajcg spadku inflacji CPI byty ceny zywnosci - jakkolwiek widzimy
sporo czynnikéw przemawiajgcym za mocniejszym wzrostem cen zywnosci (np. efekty suszy,
widoczne w cenach warzyw i pieczywa, czy wzrost cen migsa wieprzowego), to wyglada na to, ze w
tym miesigcu przewazyly sity dziatajgce w druga strone, na przyktad nadpodaz owocéw. Wzrost
cen energii i paliw byt zgodny z naszymi prognozami, a inflacja bazowa wg nas lekko wzrosta do
0,9% r/r z0,8% r/r. Inflacja CPI prawdopodobnie utrzyma sie blisko pazdziernikowego poziomu w
nadchodzacych miesigcach, ale juz na poczatku 2019 r. moze zblizy¢ sie do celu (2,5%).

EURUSD kontynuowat w Srode ruch spadkowy i m.in. dzieki danym z USA osiaggnat prawie 1,13
(tegoroczne minimum z sierpnia). Kolejne dane (ISM) przyczynity sie jednak do zmiany kierunku
przez EURUSD, facznie z doniesieniami o poprawie w relacjach USA-Chiny. W rezultacie kurs jest
juz dzi$ z powrotem powyzej 1,14. Dzisiaj poznamy miesieczny raport z rynku pracy USA, ktéry
raczej nie powinien przeszkadzac¢ w korygowaniu przez EURUSD spadku z Il pot. pazdziernika.
EURPLN zblizyt sie w Srode do 4,34 a USDPLN odbit powyzej 3,83 z 3,81 pod wptywem
umocnienia dolara do euro i mimo wzrostéw na europejskich gietdach. Poprawa w Swiatowych
nastrojach wyraZnie wsparta ztotego, ktéry wrécit dzis do poziomdw z poczatku tygodnia.

Bank centralny Czech podniést w czwartek stopy procentowe o 25pb i zasygnalizowat
kontynuacje zaciesnienia monetarnego w przyszlym roku wobec rewizji w gére swoich prognoz.

Rentownosci polskich obligacji rosty w Srode pod wptywem solidnych danych z USA, ktére
generowaty presje na wzrost rentownosci na rynkach bazowych. Presja ta jest nadal widoczna
dzi$ rano.

Ministerstwo Finanséw zapowiedziato, ze w listopadzie przeprowadzi aukcje zamiany (15
listopada) oraz aukcje regularng (29 listopada, podaz 3-6 mld PLN). Wiceminister finanséw Piotr
Nowak powiedziat, Ze po wrzesniu potrzeby pozyczkowe na ten rok pokryte sg w 93% wedtug
planowanego wykonania budzetu jakie zapisano w ustawie na 2019, a przysztoroczne w 6%.

Wedtug danych Ministerstwa Finanséw, we wrzedniu inwestorzy zagraniczni kupili polskie Departament Analiz Ekonomicznych:

ztotowe rynkowe obligacje za prawie 2,1 mld zt. Byt to pierwszy miesigc zakupéw od marca (od
marca do sierpnia nierezydenci sprzedali polski diug o nominalnej wartosci prawie 15 mld zf). W
tej grupie inwestordw, najwieksze wzrosty zaangazowania w ujeciu miesiecznym zanotowano w
przypadku rachunkéw zbiorczych (+1,3 mid zt), innych (950 min zt) oraz instytudji publicznych
(+800 miIn z). W przypadku krajowych podmiotéw, najbardziej aktywne byly zaktady
ubezpieczeniowe (+830 min zt) i banki (+800 min zt).

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
Strona www: skarb.santander.pl
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85
Indeks PMI dla polskiego przemystu w paZdzierniku byt nieco wyzej od prognoz (50,4 pkt vs. Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

50,2 pkt)), ale wcigz sugerowat schtodzenie koniunktury. Raport PMI méwi o zmniejszaniu sie Konrad Soszyriski 22 534 18 86
zamowien zagranicznych, liczby nowych miejsc pracy i istotnych korektach w dét oczekiwan co do Marcin Sulewski. CFA 22 534 18 84

dalszej aktywnosci.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie r
EURPLN 4.3191 CZKPLN 0.1672 M EURPLN 4.32 440
USDPLN 3.7775 HUFPLN* 1.3402 | USI}PmLII:! 3.78
EURUSD 1.1434 RUBPLN 0.0576 R e I
CHFPLN 3.7735 NOKPLN 0.4543 4,20
GBPPLN 4.9209 DKKPLN 0.5789 L
USDCNY 6.8893 SEKPLN 0.4197

*za DOHUF I-4.00

Poprzednia sesja na rynku FX 30/10/2018 3

min max  otwarcie zamkn. fixing k380
EURPLN  4.322 4.334 4.325 4.332 4.3313 J-llL w Wt [JUJIL :
N P

USDPLN  3.796 3.819 3.797 3.817 3.8203 Il'rt‘hl' ; 'll-fl'l'lr"J W-I’wﬂ‘

EURUSD 1.135  1.140  1.139 1135 B w held 160

Rynek stopy procentowej 30/10/2018 IIH

Obligacje na rynku miedzybankowym ; ] P340
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May Jun Ju - Aug Sep Oct
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1020 (2L) 1.53 0 26 paz 18 OK0720 1.456 Rentownosci obligacji skarbowych

DS1023 (5L) 2.44 1 26 paz 18 PS0424 2.604 M

WS0428 (100) 318 T 26paz 18 W50428  3.179 [. 2¥ 154 W5y 246 W10Y 321] SV NUNY

Il W
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** +3.00
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) WM k250

TL 1.78 0 2.88 0 -0.24 0

2L 2.01 1 3.04 0 -0.12 0

3L 2.21 2 3.07 0 0.03 0

ar 237 3 3.08 0 0.19 0 F2.00

5L 2.49 3 3.09 0 0.35 1

8L 2.75 3 3.14 0 0.74 0

TOL 289 3 3718 7 094 5 ST T e e s e

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

Termin % Zmiana 2018

(pb)

O/N 1.67 69 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

o o : BFRA 36 174 |

= L 5 M 3M WIBOR 1.72 A I+

3M 1.72 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 0

6x9 177 0 ,

%12 183 0 May Jun Jul Aug Sep Oct

3%9 182 0 2018

6x12 1.87 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* B PL 2.8086 A A F3.50

Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 17063 PN APy et s T [

(pb) (pb) MES L1673 | - NN - F3.00

Polska 779 T m {’%‘ < N — |

Frandja 25 1 037 -1 (VTHY 3:2438 b5

Wegry 116 1 321 2 K I

Hiszpania 65 4 1.18 -2 e b 00

Witochy 221 8 3.02 -8 T T A PP

Portugalia 64 0 1.49 2 o - B Wk

rlandia 25 0 056 & gy r1.50

Niemc 11 0 - A MM& r

! [/\,/\M”U\_H—H—Jﬂ e =1.00

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

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia May Jun Jul T fug v Sap T Oct T F0.50

Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIiTEK (2 Iistoiada)

09:55 DE PMI przemyst X pkt 52,3 - 52,3
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 52,1 - 52,1
13:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem X tys. 190 - 134
13:30 us Stopa bezrobocia X % 3,7 - 3,7
15:00 us Zamowienia dobr trwatych IX % m/m -1,5 - 0,8
15:00 us Zamowienia przemystowe IX % m/m 03 - 23

Zrédfo: 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdw 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 publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, 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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