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Codziennik

Polski PMI potwierdza spowolnienie

Ztoty nieco mocniejszy, EURUSD najnizej w tym roku

Obligacje bez duzych zmian

Polski PMI w dét zgodnie z oczekiwaniami

Dzi$ wstepna Polska inflacja za wrzesien i ISM dla przemystu USA

W poniedziatek indeks dolara oraz akcje rynkéw rozwinietych lekko zwyzkowaty, a rynkéw Indeksy PMI w przemysle

rozwijajacych sie nieznacznie spadaty. Rentownosci obligacji na rynkach bazowych nieco
sie obnizyty, wiekszo$¢ walut CEEMEA zyskata. Ceny ropy pozostawaty stabilne, a zfoto i 61 4
srebro staniaty. Wczoraj poznalismy chiriskie PMI dla przemystu - rzadowy zanotowat wzrost 59
do 49,8 49,5, a ten publikowany przez Caixin/Markit do 51,4 z 50,4. Stopa bezrobocia w
strefie euro spadta do 7,4%, najnizszego poziomu od 11 lat, a we Wioszech do 9,5%. Mimo,
ze jest to wskaznik opdZniony, to wskazuje, ze gospodarki europejskie moga nie poddac 55 -
sie tak fatwo negatywnej presji z sektora przetworczego oraz obnizajacej sie inflacji. Solidny
rynek pracy jest jednym z kluczowych elementéw do poprawnego funkcjonowania sektora
ustug i by¢ moze zwiastowac jego site oraz fakt, ze gospodarki w Europie oprg sie recesji. 51
W USA opublikowano stabszy Chicago PMI (spadek do 47,1 z 50,4) oraz Dallas Fed, ale

57 4

53 4

reakcje rynkéw na te dane byly znikome. Bank centralny Australii obnizyt stopy o 0,25 pb # ] ——roiska

do 0,75% podazajac za innymi duzymi bankami centralnymi. 47 1 —ztr:iia euro

PMI dla polskiego przemystu spadt we wrzesniu do 47,8 pkt z 48,8 pkt. Zgodnie z 45 — >,/ ———
oczekiwaniami. Raport wyglada przygnebiajaco: najnizszy poziom wskaznika nowych zamaéwien S22
od 10 lat ( Zle wygladaty zaméwienia z kraju jak i z zagranicy), sygnaty o stabym popycie z 2533883532843

Zachodniej Europy, szczegdlnie z Niemiec i Francji. Wskazniki biezacej produkcji pozostaty — Zrddio: Bloomberg, Markit, Santander
ponizej neutralnego poziomu a przyszta produkcja oceniana jest najgorzej w historii (od
2012 r.). W efekcie, aktywnos¢ zakupowa spadta (indeks znalazt sie najnizej od 6 lat). Poza
staboscig popytu, firmy musiaty sie tez mierzy¢ ze wzrostem kosztéw przy utrzymywaniu
bez zmian cen wiasnych. Ostatnie odczyty produkcji przemystowej rozczarowaly a wrzesniowy
PMI nie zostawia wiele miejsca nadziejom na odbicie (pomijajac dodatni efekt dni roboczych).
O ile polski przemyst odczuwa juz konsekwencje gorszej koniunktury w UE, to rynek
pracy pozostaje mocny a gospodarke wspiera pakiet fiskalny. Mimo to obawiamy sie, ze
wzrost PKB w Il kw. byt wyraznie nizszy niz 4,5% r/r odnotowane w Il kw.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje wstepny odczyt wrzesniowe] inflacji. CPI cofnat sie wg nas
do 2,6% r/r, gtébwnie za sprawg wyraznie nizszych cen zywnosci i paliw. Bedzie to jednak
spadek przejsciowy i w kolejnych miesigcach powinnismy zobaczy¢ wznowienie trendu w
goére, do ponad 4% na poczatku 2020 r. Co wiecej, inflacja bazowa zapewne wzrosta we
wrzesniu do 2,4% r/r.

Indeks dolara zyskat 0,3% do 99,4 przy niskie] zmiennosci. Tego typu zachowanie dolara
w braku istotnych danych makroekonomicznych wskazuje na potencjat do umacniania dolara
i to, ze trend bedzie kontynuowany. Nastepny istotny poziom to 103,5. EURUSD spadt ponizej
1,09 ustanawiajac nowe tegoroczne minimum. Na rynku zauwazalna jest wieksza nerwowos¢
przed ewentualnym ruchem nizej. Jest to istotna informacja w kontekscie USDPLN, ktéry w
wypadku ostabiania ztotego moze traci¢ najwiecej.

EURPLN podobnie jak inne waluty regionu obnizat sie i zamknat poniedziatek na poziomie
4,367, 0 ok. 0,4% nizej. USDPLN zamknat sie bez zmian na poziomie 4,005. Wedtug nas, po
niewielkiej korekcie, EURPLN pozostanie na podwyzszonym poziomie lub moze jeszcze
wzrosng¢ w oczekiwaniu na decyzje TSUE. EURHUF do 334,50, EURCZK do 25,78.
USDRUB wzrést na skutek mocniejszego dolara i zamknat sie 64,83.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci zmienity sie minimalnie i to gtéwnie
na krétkim koncu (2L do 1,52% z 1,50%), podczas gdy dtugi koniec pozostawat stabilny na

poziomie 2,0%. Spread do Bunda tez nie ulegt zmianie i pozostawat na poziomie 257 pb, Departament Analiz Ekonomicznych:
a spread asset swap minimalnie sie zawezit do 34 pb. Rynki bazowe zachowaty sie odrobine

ciekawiej: rentowno$¢ 2-letnich niemieckich obligacji spadfa ok 2 pb do -0,77%, a 30-letnich al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
wzrosta do -0,07% (+2 pb). Krzywa amerykanska zamkneta sie bez zmian. email: ekonomia@santander pl
Ministerstwo Finanséw podato plan podazy dtugu na IV kwartat, w tym, co istotne odwotato www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

planowang dotychczas na czwartek aukcje sprzedazy obligacji. Wtedy bowiem poznamy Piotr Bielski 22534 18 87
decyzje TSUE o kredytach frankowych. W calym kwartale majg sie odby¢ 3-4 aukcje ~ Marcin Luzinski 2253418 85
zamiany, najblizsza 25 pazdziernika. W ostatnich trzech miesigcach roku ma sie odby¢ Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86

tylko jedna aukcja standardowa. Resort poinformowal, ze sfinansowat juz 22% potrzeb ~ Or2eg0rz Ogonek 2253419 23
pozyczkowych na rok 2020. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 43723 CZKPLN 0.1695 440
USDPLN 4.0152 HUFPLN* 1.3054 3
EURUSD 1.0890 RUBPLN 0.0619 =4.30
CHFPLN 4.0185 NOKPLN 0.4405 I
GBPPLN 4.9349 DKKPLN 0.5857 =420
USDCNY 7.1483 SEKPLN 0.4072 I
*za OOHUF I~ 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 30/09/2019 i
min max  otwarcie zamkn. fixing H h[w [~ 4.00
EURPLN  4.368 4.392 4.385 4371 4.3736 ‘1HLH. w |
USOPLN 3998 4023 4005 _ 4009 4 " 3.9
EURUSD 1.089  1.095  1.095  1.090 - MMWW“F '-*J’ti‘1 [+ 50
WMJ““* M EURPLN 4.37 |
Rynek stopy procentowej 30/09/2019 B USDPLN 4.02 (L5 79
Obligacje na rynku miedzybankowym T m 3 0 v
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Fe ar hpr ay 201;” U = Sep
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.50 2 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.77 0 21 mar 19 PS0424 2.209 |
DS7029 (100 799 T 21 mar 19 DS1029 2877 [. 2y 150 M5y 177, 10V 1.99 k3.00
\_w‘\,\/fW AW r
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \]fl 72'80
Termin PL US EZ 2,60
% Zmiana % Zmiana % Zmiana r
(pb) (pb) ’ (pb) 240
1L 1.70 0 1.83 -1 -0.42 0 k3.0
2L 1.71 1 1.63 -1 -0.45 0 F
3L 1.67 1 1.55 -1 -0.45 0 F2.00
4L 1.65 1 1.52 -1 -0.44 0 b 1.80
5L 1.65 1 1.51 0 -0.41 0 L
8L 1.65 T 154 0 -0.26 0 f"% b 1.60
10L 1.66 1 1.58 0 -0.15 1 i
F1.40
Stawki WIBOR Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.54 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.56 0
SW 1.59 0 A =175
2W 760 0 A
™ 163 0 n 2L AN -
3M 772 0 ﬁ‘_f‘ Wy
oM 1.79 0 \W' A
IM 1.80 0
Y 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb) B FRA 3x6 171
3x6 1.70 0 M 3K WIBOR on 9/30/19 1.72
6x9 768 0 :
9x12 T64 1 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
39 177 0 2019
ox12 1.74 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
L gCDs 5Y USD Spread T0L* WL 25611\ LN ae I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana = Eg %‘?ggg - L — b3.00
(pb) (pb) N A L
Polska 254 3 AN ﬁ~ f / =~ Lo
Francja 20 -1 0.30 1 ) |
Wegry 2.52 -2
Hiszpania 40 0 0.71 K AT A T
Whochy 35 7 738 = / \ a I
Portugalia 2 0 072 ] F-1.50
Irlandia 33 -1 0.54 0 I
Niemcy 70 0 - - wm“\‘\_ +1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Feb Mar " Apr " I'\'lay Jun Jul ' ﬁ.LIg S-ED
2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (1 paZzdziernika)

09:55 DE PMI przemyst IX pkt 41,4 - 41,4

10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 45,6 - 45,6

10:00 PL Inflacja IX % r/r 2,7 2,6 2,9

11:00 EZ HICP wstepny szacunek IX % r/r 1,0 - 1,0

16:00 uUs ISM przemyst IX pkt 50,5 - 49,1
SRODA (2 pazdziernika)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
14:15 US Raport ADP IX tys. 137,5 - 195,4
CZWARTEK (3 pazdziernika)

09:55 DE PMI ustugi IX pkt 52,5 - 52,5

9:30 PL Wyrok TSUE

10:00 EZ PMI ustugi IX pkt 52,0 - 52,0

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VIl % m/m 04 - -0,6

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 211 - 213

16:00 us ISM ustugi IX pkt 55,0 - 56,4

16:00 S Zamaéwienia przemystowe VI % m/m -0,5 - 14
PIATEK (4 pazdziernika)

14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 140 - 130

14:30 us Stopa bezrobocia IX % 3,7 - 3,7

Zrédio: 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 mozZliwe 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 mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci 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,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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 krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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 Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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