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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

PiS traci wiekszos¢ w Senacie

PiS zdobywa 235 miejsc w Sejmie i 48 w Senacie
Ztoty nieco mocniejszy, ponizej 4,30 za euro
Stabilnie na rynku obligacji

Dzisiaj dane o inflacji, niemiecki ZEW

Poniedziatek byt Swietem w USA, Kanadzie oraz Japonii i tym samym prézno szuka¢ wielu
znaczacych czynnikéw zewnetrznych wptywajgcych na polski rynek: dolar oraz krzywa
dochodowosci amerykanskich obligacji bez zmian. Mimo nizszej niz zwykle zmiennosci czes$¢
walut krajow rozwijajgcych sie umacniata (np. juan po rozmowach handlowych USA-Chiny, ale
tez zloty) a czes$¢ ostabiata (turecka lira, brazylijski real). Ropa naftowa potaniata 3%, a ztoto
delikatnie podrozato do $1490.

Wg oficjalnych wynikéw wyboréw PiS utrzymato zwyktg wiekszo$¢ w Sejmie (235 mandatéw),
co oznacza kontynuacje samodzielnych rzadéw. Jednoczesnie, PiS traci wiekszos¢ w Senacie (48
miejsc), co nie sparalizuje procesu legislacyjnego (Sejm odrzuca weto Senatu absolutng
wiekszoscig gtoséw), ale moze go wydtuzy¢. Senat ma 30 dni na rozpatrzenie ustawy (20 dni dla
budzetu i 14 dni dla ustawy w trybie pilnym). Poza tym Senat samodzielnie obsadza niektére
stanowiska (np. 2 z 25 cztonkéw KRS czy 3 z 10 cztonkdéw RPP) lub moze zablokowad niektére
wybory personalne Sejmu (np. RPO czy prezesa NIK). Wcigz uwazamy, ze wyniki sg neutralne dla
rynku. Wicepremier obecnego rzadu Jacek Sasin powiedziat wczoraj, ze skiad rzadu moze sie
lekko zmieni¢ po wyborach, ale Mateusz Morawiecki bedzie kandydatem na premiera. Sktad
nowego rzadu powinnismy poznac w ciggu 2-3 tygodni.

Analityk S&P Karen Vartapetov ocenit w rozmowie z agencjg Bloomberg wynik wyboréw w
Polsce jako neutralny dla ratingu. Dodal, ze przysztoroczny budzet raczej nie zostanie
wykonany na zapowiadanym poziomie przez zbyt optymistyczne zatozenia co do dochoddw.
Jego zdaniem po obnizeniu $rodkéw unijnych dla Polski tempo potencjalnego wzrostu obnizy
sie do ok. 2% i w kolejnych latach bedziemy ogladali ,miekkie Igdowanie” wzrostu PKB do
poziomu potencjalnego wzrostu.

W sierpniu wynik na rachunku obrotéw biezgcych wynidst -606 min € wobec oczekiwan
rynkowych -568 min €, przy czym bilans handlowy (-55 min €) byt zdecydowanie mniej ujemny
niz zaktadano (-440 min €). Negatywnie zaskoczyt import spadajac 2,5% r/r przy oczekiwaniu na
minimalne zmiany r/r, za to eksport byt zgodny z oczekiwaniami (+0,2% r/r). Brak spadku
polskiego eksportu w trudnym czasie dla niemieckiej gospodarki odbieramy jako pozytywng
informacje. To pokazuje, ze polscy eksporterzy radzg sobie do$¢ dobrze w trudnych
warunkach wyznaczonych przez stabg koniunkture w strefie euro (odbierajgcej blisko 60%
polskiego eksportu). Nie wydaje nam sie jednak, zeby mozna byto unikng¢ kontynuadji
spowolnienia - nawet przy zabiegach fiskalnych majacych podbi¢ dynamike konsumpdji
prywatnej. 12-mies. skumulowany wynik na rachunku obrotéw biezacych prawdopodobnie
przesunat sie w sierpniu z -0,4% PKB na -0,3%.

Na skutek dnia wolnego od pracy w USA EURUSD byt bardzo stabilny - otwarcie i zamkniecie
ok 1,1030, przy dziennej amplitudzie ok 0,25%.

EURPLN przetamat 4,30 i w ciggu dnia obnizyt sie o ok 0,3% do poziomu 4,293. Poniedziatek byt
pigtym dniem aprecjacji zlotego z rzedu, a jesli pominiemy jednodniowg korekte 7/10 to
tendencja trwa od poczatku pazdziernika. Tym samym warunkowe prawdopodobienstwo
dalszego nieprzerwanego umacniania maleje, a prawdopodobiefstwo korekty wzrasta.
Zachowanie ziotego czeSciowo wynika z czynnikéw lokalnych tj. braku duzych zaskoczen w
niedzielnych wyborach parlamentarnych, a cze$ciowo z szerszych nastrojéw globalnych. Sytuacja
innych walut w regionie byfa zréznicowana - wegierski forint réwniez umocnit sie o 0,3% do
331,4, czeska korona prawie nie drgneta (EURCZK po 25,83), rosyjski rubel pozostat stabilny
wzgledem dolara (USDRUB po 64,3) i to pomimo taniejgcej ropy. USDPLN zamknat sie na
poziomie 3,89, CHFPLN na 3,91 (oba bez zmian), a GBPPLN byt bardziej zmienny (do 4,90 z 4,92,
ale w miedzyczasie 4,87 i ponownie 4,92 - ok 1% amplituda), kopiujac 1:1 zmiennos¢ GBP/USD.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci prawie sie nie zmienity - jedynie troche
obnizyly sie rentownosci 2L do 1,49% z 1,51%. Obligacje 10L bez zmian na poziomie 1,98%. Na
rynkach bazowych zmiennos¢ wystepowata na krzywej niemieckiej gdzie rentownos¢ obligacji 10L
zaczefa dzien ok 3pb ponizej pigtkowego zamkniecia (-0,44% vs -0,47%) by w ciggu dnia powoli
wzrastac i zamknac sie na poziomie -0,46%. Tym samym 10L spread polskich obligacji do Bunda
rozszerzyt sie do 243pb (o 2pb). Polski 10L asset swap nieznacznie sie rozszerzyt do 0,26% (o
1pb). Spodziewamy sie powolnego wzrostu rentownosci polskich obligacji w najblizszym czasie,
wraz za rynkami bazowymi.

15 pazdziernika 2019

Oficjalne wyniki wyboréw wg PKW

SEJM: SEJM: SENAT:
Procent Liczba Liczba
gloséw mandatéw  mandatéw

PiS 43,59% 235 48

KO 27,40% 134 43

Lewica 12,56% 49 2

psi 8,55% 30 3

Konfederacja 6,81% 1 0

Inne | 4

Zrédio: PKW
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie H
EURPLN 4.2969 CZKPLN 0.1662 440
USDPLN 3.8958 HUFPLN* 1.2946 3
EURUSD 1.1043 RUBPLN 0.0604 P4.30
CHFPLN 3.8983 NOKPLN 0.4268 I
GBPPLN 4.9265 DKKPLN 0.5746 420
USDCNY 7.0725 SEKPLN 0.3963 [

“za DOHUF I-4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 14/10/2019 [

min max  otwarcie zamkn. fixing b “11*?‘1 [~4.00

EURPLN  4.291 4311 4.303 4.294 4.2969 . [

USDPLN  3.889 3.910 3.897 3.893 3.8958 L 390

EURUSD 101 1105 1104 1103 - T%H«WNW [

H, = F3.80
W 1 M EURPLN 4.29 ||
Rynek stopy procentowej 14/10/2019 B USDPLN 3.89 |L5 79
Obligacje na rynku miedzybankowym : : ,
Benchmark o Zmiana Ostatnia Papi Srednia Mar Jun Sep
(termin) ° (pb) aukcja apier rent. 2019

DS1021 (2L) 1.50 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.73 -2 27 mar 19 PS0424 2.209

D51029 (100 798 2 21mar 19 DS1029 2877 [l 2y 150 M5y 173 M0y 197 k3.00

"V
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ Loco
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)

1L 1.70 -1 1.78 6 -0.39 1

2L 1.74 -1 1.64 8 -0.41 1 f 3.00

3L 1.71 0 1.58 0 -0.40 1

4L 1.71 0 1.55 0 -0.37 0

5L 1.72 -1 1.55 0 -0.33 0

8L 1.71 -1 1.60 0 -0.17 -1 —= w150

10L 1.72 -1 1.65 0 -0.04 -2

Stawki WIBOR ' ' " Mar ' T ' ' Sep '

Termin Zmiana 2019

%
(pb)

O/N 1.58 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.58 -3

SW 1.59 -1 A =175

2W 160 0 \ 1A

™ 163 0 AN -

3M 171 T Wiy

6M 179 0 N 170

M 1.80 0

1Y 1.84 0

. . ™ 1.65

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana L

%
(pb) B FRA 3x6 172

x4 1.72 0 B FRAGS 1.69 =160

3x6 1.7 0 M 31 WIBOR on 10/14/19 1.71

6x9 769 7 . , ,

X172 165 3 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Dct

3x9 .78 0 2019

6x12 1.76 -1

Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
S DS SV USD Spread T0L* W PL 24263 pr e I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana = a f L6965 ‘s 3,00
ES, 0.6565- vy /
(pb) (pb) 13814 A N -

Polskg 2.43 -2 '-l'.S‘JJ HU 2.4165 ) A f = b2 5o

Francja 20 0 0.31 0 N - |

Wegry 242 0 ) Lo 0o

Hiszpania 38 -1 0.66 -1 = " \u-'\,_\_,\ﬂ_/\ - :

Wiochy 124 2 136 X i diiiig \,wa-/” N

Portugalia 39 0 0.62 -1 F1.50

Irlandia 32 1 0.48 0 F

Niemcy 1 & - - N +1.00

WH L

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 050

**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

KRAJ WSKAZNIK OKRES s
RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

W-WA

PONIEDZIALEK (14 paZzdziernika)

WTOREK (15 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja CPI IX % r/r - 2,6 - 2,6
11:00 DE ZEW X pkt -25,0 - -19,9
SRODA (16 pazdziernika)
11:00 EZ HICP X % r/r 09 - 09
14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 2,3 2,4 - 2,2
14:30 uUs Sprzedaz detaliczna IX % m/m 03 - 04
CZWARTEK (17 pazdziernika)
10:00 PL Zatrudnienie IX % r/r 2,6 2,6 - 2,6
10:00 PL Ptace IX % r/r 71 7,5 - 6,8
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych 12 paz tys. 220,0 - 210,0
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw IX % m/m -3,2 - 12,3
14:30 us Indeks Philly Fed X 7,1 - 12,0
15:15 US Produkcja przemysfowa SA IX % m/m -0,1 - 0,7
PIATEK (18 pazdziernika)
10:00 PL Produkcja przemystowa IX % r/r 5,0 5,0 - -1,3
10:00 PL PPI IX % r/r 0,5 0,4 - 0,7

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji 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, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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