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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

W oczekiwaniu na rozmowy handlowe

Polityka psuje nastroje na rynku

Ztoty bez duzych zmian, region traci

EURUSD stabilny

Polski dtug nie korzysta z umocnienia za granicg
Dzisiaj wieczorem protokét z posiedzenia FOMC

Po poprawie globalnego nastroju jaka zaobserwowalismy w poniedziatek, we wtorek popyt
na ryzykowne aktywa stopniowo stabt. Na rynku dominowata niepewnos¢ przed rozmowami
handlowymi na linii USA-Chiny, a dodatkowo stopniowo rosnie napiecie zwigzane z wyjsciem
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Premier Boris Johnson podtrzymuje plan opuszczenia
UE na koniec paZdziernika i zapowiedziat, Ze ustawe, ktéra naktada na niego obowigzek
przetozenia daty Brexitu na koniec stycznia 2020 zamierza zakwestionowac¢ przed Sadem
Najwyzszym. W efekcie, indeksy gietdowe spadty wczoraj, co miato korzystny wplyw na dtug
z rynkdw bazowych. Na rynku walutowym, poza ostabieniem funta, nie miaty miejsca zbyt
istotne zmiany.

Prezes Fed Jerome Powell zapowiedzial, ze Fed wkrétce rozpocznie ponowne
zwiekszanie swojego bilansu i za kilka dni opublikuje informacje jak doktadnie te operacje
przeprowadzi. Dziatanie to ma by¢ odpowiedzig na wrzesniowe zakidcenia na rynku
ptynnosci w USA - wtedy to 1-dniowe stawki repo wzrosty przejsciowo do 10%. Powell
powiedziat réwniez, ze w celu kontrolowania zmiennosci na rynkach ptynnosci Fed
wprowadzi operacje o statym charakterze (tzw. standing facility). Rbwnoczesnie prezes
Fed podkreslit, ze planowane zwiekszanie bilansu Fed ma byc¢ tylko i wylgcznie
odpowiedzig na wrzesniowe problemy a nie jest kolejnym etapem QE (polityki luzowania
ilosciowego). Powell nie odniést sie do konkretnego poziomu czy tez sciezki stdp
procentowych, powtérzyt jedynie, ze dziatania Fed pozostajg zalezne od danych.

Przed rozpoczynajacymi sie w czwartek rozmowami na linii USA-Chiny w sprawie handlu
i cet doszto wczoraj ze strony amerykanskiej do wprowadzenia wiz dla chinskich
urzednikéw, co do ktérych istniejg podejrzenia wspoétpracy w zakresie przesladowan
mniejszosci muzutmanskich w pdtnocno-wschodnim regionie Chin Xinjiang. Dziatanie to
nie zostato pozytywnie odczytane ani przez doswiadczonych dyplomatéw (byty
ambasador USA w Chinach Max Baucus skomentowat, ze by¢ moze jest to prezenie
muskut przez USA przed spotkaniem, ale ze Chiny nie dadza sie nabrac), ani przez rynki,
dla ktérych takie zachowania w przeddzien istotnych rozméw istotnie zmniejszaja
prawdopodobienstwo ich powodzenia. Amerykanskie akcje potaniaty.

EURUSD diugo wahat sie wczoraj nieco ponizej 1,10, a zakres zmian byt mniejszy niz dzien
wczesniej. Dopiero pod koniec krajowej sesji dolar zaczat sie wyrazniej umacniac i kurs w
szybkim tempie spadt do 1,095. Sgdzimy, ze podwyzszone wahania z korca wczorajszej
sesji moga by¢ kontynuowane dzisiaj wieczorem, kiedy opublikowane zostang minutes z
wrze$niowego posiedzenia FOMC, kiedy miafa miejsce druga w tym roku obnizka stép o 25
pb. Protokdt pokaze jak bardzo amerykanscy bankierzy centralni obawiajg sie o gospodarke
USA. Jesli wydzwiek dokumentu nie bedzie alarmujacy, wtedy dolar mdgtby oddac ostatnie
zyski w wyniku wycofania sie rynku z oczekiwanej grudniowej obnizki stop.

EURPLN wahat sie w poblizu 4,33, a USDPLN blisko 3,94. Ztoty ponownie radzit sobie lepiej
niz inne waluty regionu - korona oraz forint stracity wczoraj trzecia sesje z rzedu do euro, a
rubel drugi kolejny dzier byt pod presjg do dolara. Ztoty jest mocniejszy niz przed wyrokiem
TSUE, ale potencjat do kontynuadji aprecjacji jest ograniczany przez niestabilny nastréj na
rynku. Na pierwszy plan wysuwa sie powoli kwestia Brexitu i ryzyko wyjscia Wielkiej Brytanii
z UE bez umowy moze podtrzymywac EURPLN powyzej 4,30-4,31 w najblizszym czasie.
Na polskim rynku stopy procentowej wtorkowa sesja nie przyniosta duzych zmian i IRS
oraz rentownosci obligacji pozostaty blisko poziomoéw z poniedziatkowego zamkniecia. Na
rynkach bazowych diug zyskat po danych z USA, ktére pokazaty nizszy od prognoz odczyt
wrzesniowego PPI. W rezultacie, 10-letni spread do Bunda wzrdst po raz pierwszy od drugiej
potowy wrzesnia. Dzisiejsza sesja bedzie zapewne przebiega¢ w atmosferze wyczekiwania
na wieczorna publikacje minutes FOMC. WydZwiek komunikatu moze wptyna¢ na obligacje
USA oraz Niemiec i posrednio na krajowy dtug. Rentownos$¢ amerykanskiej 10-latki zbliza
sie do lokalnego dotka z poczatku wrzesnia (1,43%, obecnie ok. 1,50%) i najblizsze tygodnie
moga przynies¢ wyznaczenie kierunku w Srednim terminie.
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Inflacja CPI w regionie (% r/r)
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3217 CZKPLN 0.1676
USDPLN 3.9436 HUFPLN* 1.2942
EURUSD 1.0959 RUBPLN 0.0605
CHFPLN 3.9679 NOKPLN 0.4304
GBPPLN 4.8155 DKKPLN 0.5786
USDCNY 7.1416 SEKPLN 0.3964
*za 0OHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 08/10/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.319 4.336 4.330 4.327 4.331
USDPLN  3.938 3.951 3.943 3.950 3.9405
EURUSD  1.095 1.100 1.098 1.095 -
Rynek stopy procentowej 08/10/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

Kurs ztotego
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Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Mar Jun Sep
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019
DS1021 (2L) 1.48 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.64 0 217 mar 19 PS0424 2.209
D57029 (100) 789 T 21mar19 D51029  2.877 [l 2V 143 WSY 164 W10V 189 F3.00
\rf‘\,\/'“w-!"
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** M'\)f’
Termin PL us EZ 250
v T A -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 1.70 0 1.68 -1 -0.44 0
2L 7.70 0 147 -7 -0.48 0 k300
3L 1.64 0 1.39 -1 -0.48 -1
4L 1.61 0 1.36 -1 -0.46 -1
5L 1.61 0 1.35 -1 -0.42 -1
8L 1.60 -1 1.40 -1 -0.27 -1 =1.50
T0L 1.60 0 1.45 -1 -0.16 -1
Stawki WIBOR ' ' " Mar ' " Jun ' ' Sep '
Termin Zmiana 2019
* (pb)
O/N 1.60 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.60 1
SW 760 0 . k1.75
2W 1.60 0 nu.'f \1% 4
™ 164 0 a AP R -
3M 172 0 1?( 'Lnf‘u:;f"“ V#{r s
6M 779 0 = ! 170
IM 1.80 0
[
1Y 1.84 0 |\-| |
. . [ >1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | | J
Termin Zmiana [\l L
% b R
(pb) B FRA 3x6 171
x4 172 0 B R0 lea 1.60
3x6 1.70 0 M 34 WIBOR on 10/8/19 1.72
6x9 168 0 ,
9x12 T64 0 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep
3%9 177 0 2019
6x12 1.75 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L% =Pl 24825 PRAEEN i
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$s¢ Zmiana 0 Eg [é‘;‘ggz - k3.00
Polska 248 3 U 2.4172 250
Francja 20 0 0.34 4 e |
Wegry 242 2 N L
Hiszpania 20 0 0.72 7 TN T L A | 20
Wiochy T34 3 744 7 - Y Pt
Portugalia 40 0 0.71 0 =1.50
Irlandia 33 1 0.55 0 r
Niemcy 70 7 . - WW\«/\.\\ +1.00
P i N 4
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw J\;\M >0.50

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (9 pazdziernika)

20:00 Us Minutes FOMC
CZWARTEK (10 paZdziernika)
08:00 DE Eksport Vi % m/m 00 - 08
09:00 Ccz Inflacja IX % r/r 29 - 29
14:30 us Inflacja IX % m/m 0,1 - 0,1
14:30 S Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 213
PIATEK (11 pazdziernika)

PL Przeglad ratingu: S&P A- A-

PL Przeglad ratingu: Moody's A2 A2
08:00 DE Inflacja HICP IX % m/m -0,1 - -0,1
16:00 uUsS Indeks Michigan X pkt 92,3 - 93,2

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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktdre mogly w konsekwencji 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek 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 ktdrqkolwiek 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!
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