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Codziennik

Ztoty mocniejszy po wyroku

Kolejne dane z Europy i USA rozczarowuja
Dolar stabszy po rozczarowaniu sektorem ustug
Ztoty i obligacje mocniejsze po wyroku TSUE
Dzisiaj miesieczne dane z rynku pracy USA

W odréznieniu od PMI dla przemystu, finalne wrzesniowe indeksy dla ustug okazaty sie by¢ EURPLN

jeszcze gorsze od wstepnych szacunkéw. Do niedawna, PMI dla ustug opieraty sie silnym 4.405 -

spadkom indekséw dla przemystu, ale w ostatnich trzech miesigcach réwniez one mocno

sie obnizyty. W efekcie, we wrzesniu niemiecki PMI ustugowy znalazt sie najnizej od trzech 4395

lat, a dla strefy euro od stycznia br. Odczyt ten wspart obligacje na rynkach bazowych oraz

peryferiach strefy euro. EURUSD diugo pozostawat relatywnie stabilny i dopiero po potudniu - 4385 1

kiedy okazato sie, ze indeks ISM dla amerykanskiego sektora ustug réwniez rozczarowat 4375 |

(znalazt sie najnizej od sierpnia 2018) - dolar zaczat traci¢. Odczyt z USA spowodowat tez,

ze obligacje powiekszyly zyski notowane od poczatku sesiji. 4365

Wczoraj Trybunat Sprawiedliwosci UE wydat orzeczenie ws. polskich kredytéw walutowych,

z ktérego w ocenie rynku nie wynikajg az tak negatywne konsekwencje dla polskich 4355 1

bankdw, jak mozna byto sie obawiac. W efekcie, ztoty zyskat do euro, dolara i franka, a 4345 |

rentownosci obligacji spadly (takze dzieki stabym danym ze $wiata). Po ogtoszeniu wyroku

wypowiedzieli sie dwaj cztonkowie RPP. Rafat Sura stwierdzif, ze takie orzeczenie usuwa 4335 -

niepewno$¢ zwigzang ze stabilnoscig systemu bankowego, ktéra nie jest zagrozona. Jerzy

Kropiwnicki wyrazit natomiast przekonanie, ze polskie banki sg dobrze przygotowane na 4.325 L S e e e e

skutki trwajgcych proceséw. Zdaniem Ministerstwa Finanséw, polski system bankowy jest § % § g % § g § §
,Stabilny, dobrze skapitalizowany i przygotowany do sytuadji, ktéra wynika z orzeczenia”. W T38RI K

podobnym tonie wypowiedziata sie réwniez KNF, ktérej zdaniem sektor bankowy posiada Zrédio: Bloomberg, Santander
odpowiednig zdolno$¢ do absorbcji ewentualnych strat i ,pozwala na utrzymanie zaufania
do systemu finansowego (w tym do sektora bankowego) (...)".

EURUSD wahat sie wczoraj wokdt 1,095 i nie reagowat na europejskie dane. Dopiero staby
odczyt ISM dla ustug przerwat te stabilizacje i na koniec krajowych godzin handlu kurs byt
blisko 1,10. Dzi$ poznamy miesieczny raport z rynku pracy USA. Je$li dzisiejszy odczyt tez
rozczaruje, to euro mogtoby wydtuzy¢ trwajaca serie do czterech kolejnych sesji aprecjacji
do dolara (ostatni raz miato to miejsce w potowie czerwca) i zakoriczytoby tydzier zyskiem
po dwdch tygodniach deprecjacji. Rynek oczekuje, ze we wrzesniu liczba nowych etatéw
poza rolnictwem byta nieco wigksza niz w sierpniu.

EURPLN i USDPLN wahaty sie wczoraj pod wptywem werdyktu TSUE oraz stabszego
dolara - poczatkowo zfoty lekko tracit, ale w kolejnych godzinach zaczat coraz wyraZzniej
zyskiwac. W efekcie, na koniec dnia, EURPLN byt blisko 4,34 (po tym jak na chwile przebit
4,33), a USDPLN w okolicy 3,96 (wobec ok. 4,0 na otwarciu). W przypadku pozostatych
walut regionu, korona zyskata do euro, a forint i rubel byly stabilne. Sadzimy, ze
niepewnos¢ zwigzana z wyrokiem TSUE oraz obawy czesci inwestoréw, ze bedzie on
oznaczat wzrost ryzyka poniesienia przez polskie banki duzych strat w krétkim terminie,
byty wsrdéd czynnikéw cigzacych ztotemu w ostatnich tygodniach. Sadzimy, ze w krétkim
terminie po ogfoszeniu wyroku krajowa waluta moze nieco zyskac¢. Jednak tak naprawde
niepewno$¢ nt tego co dalej z kredytami walutowymi i jakie beda efekty dla wynikdw
bankdéw w przysziosci nie znikneta, co moze w $rednim terminie wywierac lekko negatywng
presje na PLN. Zaktadamy, ze kurs EURPLN mdgtby sie jeszcze obnizy¢ w kierunku 4,31 w
najblizszych dniach, ale potencjat do dalszej aprecjacji ztotego ogranicza¢ moze
niepewnos¢ zwigzana z Brexitem.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci obligadji i stawki IRS spadty o 2-8 pb Departament Analiz Ekonomicznych:

pod wptywem nie tak bardzo negatywnego dla bankdw wyroku TSUE i duzego umocnienia
dtugu za granicg pod wptywem danych z Europy i USA. W efekcie, rentowno$¢ krajowej 10- al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa

latki przebita wsparcie na 2% i zakonczyta dzien blisko 1,88%. Seria stabych danych ze email: ekonomia@santander.pl

Swiata i odwotanie ostatniej aukdji obligacji przez MF, jak réwniez wyrok TSUE, to korzystne www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
czynniki dla obligacji. W krétkim terminie, rentownos¢ polskiej 10-latki mogtaby skierowac sie Piotr Bielski 22 534 18 87
w okolice 1,80%. Marcin Luzinski 22 534 18 85

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3612 CZKPLN 0.1692
USDPLN 3.9820 HUFPLN* 1.3071
EURUSD 1.0952 RUBPLN 0.0611
CHFPLN 3.9819 NOKPLN 0.4359
GBPPLN 4.8956 DKKPLN 0.5842
USDCNY 7.1483 SEKPLN 0.4028
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/10/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.356 4.386 4.382 4.363 4.3788
USDPLN  3.976 4.016 4.006 3.981 4.0152
EURUSD  1.090 1.096 1.094 1.096 -
Rynek stopy procentowej 02/10/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.36 ||
I USDPLN 3.98
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Benchmark Zmiana Ostatnia i Srednia
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2013
DS1021 (2L) 1.49 0 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.75 -3 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (100) 2.00 0 21 mar19 D31029 2877 . 2y 149 Msy 175 M10¥,2.00 k3.00
Ww
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** w
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana r-2.50
(pb) (pb) (pb)
L 1.71 0 1.72 -7 -0.43 0
2L 1.72 0 1.51 -7 -0.46 -1 k2.00
3L 1.68 0 1.43 -7 -0.46 -1
4L 1.68 1 1.40 -7 -0.44 0
5L 1.68 1 1.39 -7 -0.41 0
8L 1.68 0 1.44 -6 -0.26 0 F1.50
T0L 1.69 0 1.49 -5 -0.15 0
Stawki WIBOR Mar ' " Jun ' ' Sep
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.56 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.56 0
SW 1.60 1 =1.75
2W 1.60 0
™ 1.63 0 fal a 1
3M 172 0 WWJ
6M 779 0 170
9M 1.80 0
v 1.84 0
. . F1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb) B FRA 3x6 172
x4 1.72 0 . FRAGXD 1.69 =1.60
3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 10/2/19 1.72
6x9 1.69 0 - - - : : . T T
513 769 3 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
3x9 1.78 0 2019
6x12 1.76 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.57 2
Francja 20 1 0.30 0
Wegry 2.54 3
Hiszpania 39 1 0.72 0
Wtochy 130 2 1.45 0
Portugalia 40 1 0.73 0
Irlandia 33 0 0.57 5
Niemcy 10 0 -

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES i
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

2

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 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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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