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Codziennik

Niemieckie zamowienia dalej spadajg

Rynki do$¢ spokojne pomimo nieco stabszych danych o zatrudnieniu w USA
Dolar stabilny do euro, ztoty mocniejszy

Rentownosci obligacji lekko w dét

Dzisiaj zamoéwienia w przemysle niemieckim produkcja w Czechach i na Wegrzech

Pigtkowa sesja, po dos¢ zmiennej czwartkowej, przebiegata spokojnie w oczekiwaniu na dane z Zaméwienia i produkcja w niemieckim
rynku pracy USA. Gietdy rynkéw rozwinietych wzrastaty srednio o 0,5-1,0% (a S&P500 o 1,4%), przemysle (% r/r)

waluty krajéow rozwijajacych sie delikatnie umacniaty, a rentownosci, po kilkudniowym rally,
zachowywaly sie stabilnie. Ztoto oscylowato wokét psychologicznie istotnego poziomu $1500 a
ropa naftowa zdrozata o 1,5% do $58,5 (Brent). Dane z amerykanskiego rynku pracy
pokazaty wzrost zatrudnienia we wrzesniu o 136tys wobec oczekiwanych 145 tys, dane za
poprzedni miesigc ulegly jednak rewizji w gére ze 130 do 168 tys. Tym samym zaréwno 3-
miesieczna jak i 6-miesieczna $rednia zatrudnienia to przyzwoite 155tys. Na linii USA-Chiny
jeszcze w pigtek wydawato sie, ze przed czwartkowym spotkaniem w sprawie relacji
handlowych sprawy idg w dobrym kierunku po tym jak prezydent Trump powiedziat, ze
rozmowy znajdujg sie na istotnym etapie oraz istnieje catkiem dobre wysokie
prawdopodobieristwo aby porozumienie z Chinami zawrze¢. Jednak juz w niedziele chifscy
dyplomaci powiedzieli, ze s3 coraz bardziej niechetni zgodzie na ,szerokie porozumienie”,
ktére popiera i proponuje Trump. Tego typu sygnaty sugeruja, ze w drugiej potowie tygodnia
mozemy sie spodziewac wiekszej zmiennosci na rynkach finansowych. Opublikowane dzi$ rano
dane o niemieckich zamdwieniach przemystowych rozczarowaty (-0,6% m/m wobec oczekiwan
-0,3% m/m) ale nie wywotato na razie to istotnej reakcji rynkowe;j.

Cztonek RPP Eugeniusz Gatnar napisat w wypowiedzi dla PAP, ze koszty wyroku TSUE dla
bankéw wyniosg ok. 20-30 mld zt, ale nie bedzie to miato duzego, negatywnego wptywu na — Zamdwienia przemystowe
stabilnoé¢ catego sektora. Kluczowy bedzie jego zdaniem brak obowigzkowego mechanizmu — Produkda przemystowa
przewalutowania kredytéw i to, ze proces bedzie roztozony w czasie i raczej diugi. Szacunki 10 " " " " " ' '
analitykéw sektora prywatnego cytowanych przez PAP dot. strat bankéw wahajg sie w
przedziale 42-87 mid zt.
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. o o Zrédfo: Refinitiv Datastream, Santander
Indeks dolara oraz EURUSD zachowywaty sie stabilnie patrzac na zamkniecie wzgledem

otwarcia tj. 1,0980 ale przed publikacjg danych z rynku pracy EURUSD prébowat przebi¢ 1,10
aby nastepnie szybko spas¢ do prawie 1,095. Widzimy szanse na to, ze kolejny atak na 1,10
moze zakonczy¢ sie sukcesem i w rezultacie kurs moze doj$¢ do poziomu oporu 1,106.

EURPLN po znacznym spadku w srode i czwartek, w pigtek jeszcze lekko sie obnizyt, ok 0,3%,
zamykajac sie w okolicy 4,32. USDPLN zakonczyt dzieh na 3,933, CHFPLN 3,95 a GBPPLN 4,85.
Premia za ryzyko zwigzane z wyrokiem TSUE znikneta takze z rynkéw opcyjnych: Tmth EURPLN
spadt o Tpp do 4,6%, a krzywa sie znormalizowata (krétsze opcje ponownie handlujg ponizej
dtugich opdji). Oczekujemy, ze w najblizszych dniach ztoty moze sie konsolidowac.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci obligacji spadty o kolejne 1-3bp (np. 10L do
1,91% o 3bp) podczas gdy stawki IRS pozostaty stabilne. Tym samym spread asset swap zawezit
sie do 29bp. Krzywa dochodowosci niemieckich obligacji rzadowych nie ulegta zmianie (10L Bund
po -0,58%) a obligacji amerykanskich nieznacznie obnizyta sie na diugim korcu (10L UST do
1,53% o 1pb, a 30L UST do 2,02% o 2pb). Spread 10L PL-DE zawezit sie do 249pb, o 3pb.

W kraju brak istotnych danych makro w kalendarzu na najblizszy tydzieA. W pigtek po sesji
rynkowej swoje decyzje co do polskiego ratingu kredytowego ogtoszg agencje Moody's i S&P.
Nie spodziewamy sie zmian. Naszym zdaniem najciekawsze beda ich oczekiwania co do
deficytu finanséw publicznych w 2020 r. (analitycy Moody's juz sugerowali, ze rzadowe
zatozenia o zerowym deficycie uwazajg za zbyt optymistyczne) oraz wplywu decyzji TSUE na
krajowg gospodarke. Za granica wazne dane z Niemiec (zamdwienia i produkcja w przemysle,
eksport). Ostatnio dane z Niemiec byty stabe i teraz tez rynek oczekuje stabych odczytéw, co

| bedzie wzmacniato wiare w dalsze luzowanie polityki pienieznej i - by¢ moze - fiskalnej w

q) Europie. W USA - inflacja oraz publikacja minutes z wrzesniowego posiedzenia FOMC, na Departament Analiz Ekonomicznych:

'U ktérym obnizono stopy procentowe, ale z raczej jastrzebim komunikatem. Ponadto

C przemawia¢ bedzie prezes Fed Jerome Powell, wiec rynek bedzie miat sporo okazji, zeby al. Jana Pawifa Il 17, 00-854 Warszawa
zastanawiac sie nad ksztattem polityki pienieznej w USA. W czwartek i pigtek kontynuowane email: ekonomia@santander.pl

D bedg rozmowy handlowe miedzy USA a Chinami. Ponadto wréci¢ moze temat Brexitu - w www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

E —t pigtek mija termin, kiedy Boris Johnson spodziewa sie odpowiedzi na swojg propozycje Piotr Bielski 22 534 18 87

C modyfikacji umowy brexitowej (Irlandia Pétnocna pozostaje we wspdlnym rynku, ale nie w unii Marcin Luzifiski 22 534 18 85

) celnej). Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86

m Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

= Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3190 CZKPLN 0.1679
USDPLN 3.9346 HUFPLN* 1.2992
EURUSD 1.0977 RUBPLN 0.0608
CHFPLN 3.9499 NOKPLN 0.4324
GBPPLN 4.8454 DKKPLN 0.5784
USDCNY 7.1483 SEKPLN 0.3997
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 04/10/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.318 4334 4.329 4.321 4.3311
USDPLN  3.932 3.952 3.942 3.935 3.9469
EURUSD 1.096 1.100 1.098 1.098 -
Rynek stopy procentowej 04/10/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego
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Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Feb  Mar Apr May 230'13 Jul Aug Sep
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.48 0 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.64 -3 217 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (100) 790 3 21mar19 DS1029 2877 [. 2y 147 M5y 164 M10¥ 1.90 k3.00
N
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** W\\’\'\[F
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 250
(pb) (pb) (pb)
1L 1.70 0 1.67 1 -0.44 -1
2L 1.70 0 1.46 2 -0.47 -1 b2.00
3L 1.64 0 1.38 2 -0.48 -1
4L 1.62 0 1.35 2 -0.46 -2
5L 1.62 0 1.34 2 -0.43 -2
8L 1.62 0 1.39 1 -0.29 -3 [\M = 1.50
T0L 1.62 -1 1.45 1 -0.17 -3
Stawki WIBOR Mar ' " Jun ' " Sep
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.57 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.57 0
SW 1.60 0 =175
W 760 0 f ."/-L\‘1 11
™ 164 0 N A AN -
3M 772 0 j?( W ;
Y .79 0 N / ,"
M 1.80 0
v 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb) B FRA 3x6 171
3x6 1.70 0 M 3M WIBOR on 10/4/19 1.72
6x9 769 1 ,
9x12 165 0 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
3%9 177 0 2019
6x12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
. S TRATE Spread T0L* MPL 2485 PEIASEN I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana W '1'3-264’_ - v . 3,00
(pb) (pb) LI - Y |
Polska 2.49 -4 i\ =
Francja 20 0 031 0 N I
Wegry 2.39 -6 L Lo 0o
Hiszpania 40 -1 0.72 0 P e ™ R DR =
Wiochy 137 3 142 0 - e T
Portugalia a1 71 072 ] e F-1.50
Irlandia 33 -1 0.55 I
Niemcy 70 7 - T e 1,00
Wﬂqm L
*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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRA] WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (7 pazdziernika)

09:00 (o4 Produkcja przemystowa VIII % r/r -2.7 - 5.6

09:00 HU Produkcja przemystowa VIII % r/r 4.9 - 8.7

WTOREK (8 pazdziernika)

03:45 CN PMI ustugi IX pkt 52.0 - 52.1
08:00 DE Produkcja przemystowa SA VIl % m/m -0.3 - -0.6
09:00 HU Inflacja IX % r/r 2.9 - 3.1

SRODA (9 pazdziernika)
20:00 us Minutes FOMC 18/09/2019 - - 0.0

CZWARTEK (10 pazdziernika)

08:00 DE Eksport Vil % m/m 0.0 - 0.8

09:00 Ccz Inflacja IX % r/r 2.9 - 2.9

14:30 us Inflacja IX % m/m 0.1 - 0.1

14:30 UsS Liczba nowych bezrobotnych tys. 215.0 - 213.0

PIATEK (11 pazdziernika)

08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m -0.1 - -0.1

16:00 us Indeks Michigan X pkt 923 - 93.2
PL Przeglad ratingu: S&P A- A-
PL Przeglad ratingu: Moody’s A2 A2

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 mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, 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
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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!

& Santander Bank Polska S.A. 3



