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Codziennik
Firmy widzg stabngcy popyt

MFW znéw obnizyt prognozy swiatowego wzrostu

Wg badania NBP polskie firmy boja sie o popyt, inflacja potwierdzona na 2,6% r/r
Ztoty troche mocniejszy

Dzisiaj polska inflacja bazowa, sprzedaz detaliczna w USA

Wskazniki koniunktury NBP, 4kw Srednia

Poniedziatek na rynkach byt spokojny i pozytywny: gietdy na zielono, pierwsze wyniki za Ill kw. z
ruchoma

amerykanskich spoétek zaskoczyty pozytywnie. Indeks dolarowy a takze waluty rynkéw

wschodzgcych zachowywaly sie stabilnie. Pod koniec dnia na skutek pozytywnych wiesci nt.
Brexitu wzrastaty rentownosci na rynkach bazowych, a taniato ztoto i srebro. Ropa handlowata 40
stabilnie. W relacjach USA-Chiny negatywny akcent z uwagi na ustawe Izby Reprezentantéw

popierajacg protesty w Hong Kongu i reakcje chifskiego MSZ. Mimo to nastroje na rynkach sg = Udziat przedsiebiorstw
dobre 30 - prognozujacychwzrost ptac

WskaZnik prognoz popyt

e \\skaZnik prognoz zatrudnienia

MFW podwyzszyt prognoze wzrostu PKB Polski w br. do 4% z 3,8% prognozowanych w

kwietniu poniewaz solidny wzrost ptac napedza popyt krajowy i wzrost gospodarczy. Prognoze 20 -
na rok 2020 r. MFW pozostawit bez zmian na poziomie 3,1%. Podwyzszenie prognoz w Polsce

byto w kontrascie do prognoz tempa wzrostu $wiatowego, ktére obnizono: w roku 2019 r. do

3,0% z 3,3% podczas gdy w 2020 r. do 3,4% z 3,6%. W Polsce, zmieniono (podwyzszono) takze 10 1
prognozy inflacji: w 2019 r. do 2,4% z 2,0% a w 2020 r. z 1,9% do 3,5% (nasza prognoza 3,4%).

Agencja Moody's ostrzegla, ze polityka gospodarcza PiS i kontynuacja zmian w polskim
sgdownictwie bedzie negatywna dla ratingu kraju, wskazata tez na ryzyko dla konkurencyjnosci
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ze strony podwyzek ptacy minimalnej. Cho¢ zdaniem agencji w przysztym roku deficyt sektora 3 ; ¥ ; ; ; ; ; ;
general government moze wynies¢ ok. 1% PKB to deficyt strukturalny urosnie do 3% PKB 10 4 2322

nawet bez uwzglednienia wszystkich obietnic. Z kolei gtéwny analityk S&P na Polske Karen
Vartapetov w wywiadzie dla PAP stwierdzit, ze rating moze jeszcze dtugo pozostac bez zmian i

tylko pojawienie sie nadwyzek budzetowych datoby szanse na wyzsza ocene. -20 -
Zrédto: NBP, Santander

Inflacja CPI zostata potwierdzona we wrzesniu na poziomie 2,6% r/r wobec 2,9% w sierpniu.
Wg nas pomimo spadku gtéwnej miary CPI, inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i
energii nasilita sie do 2,4% we wrzesniu z 2,2%. Naszym zdaniem inflacja bazowa bedzie nadal
rosta w kolejnych miesigcach, do wzrostowego trendu wkrétce powinna tez powrdci¢ inflacja
CPI. Decyzja rzadu ws. cen pradu jest kluczowa dla poziomu do jakiego moze wspig¢ sie
inflacja na poczatku 2020 r. Jedli dojdzie do odmrozenia cen pradu, to CPI wg nas bez trudu
przebije 4% r/r. Mimo to nie spodziewamy sie, zeby skfonito to RPP do podniesienia stop.

Kwartalne badanie koniunktury NBP ,Szybki monitoring” wykazato, ze firmy widzg
stabnacy popyt i przewidujg jego dalszy spadek w IV kw. Szczegdlnie niepokojg sie
wyspecjalizowani eksporterzy. Hamujgco na dynamike inwestycji dziata tez w Il pot. roku
wyrazny spadek stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych. W raporcie wskazano, ze koszty
pracy w coraz wiekszym stopniu przeszkadzajg firmom w rozwoju - jest to juz czedciej
wymieniana bariera niz niedobory sity roboczej. Szybki wzrost wynagrodzen byt gtéwna
przyczyng wzrostu kosztéw firm, wskutek czego w Il kw. doszto do szerokiego spadku
rentownosci sprzedazy. Raport podkresdla jednak, Zze s3 sygnaly stabniecia presji ptacowej a
firmy nie spodziewajg sie, aby w IV kw. zadania ptacowe nasility sie w zwigzku z wysoka inflacja.

EURUSD po dniu wolnym w USA otworzyt sie bez wiekszych zmian w okolicy 1,17025 i powoli
podchodzit do 1,104 nad ranem polskiego czasu by w ciggu dnia sukcesywnie spada¢ w sumie
o 04% i pod koniec dnia testowa¢ 1,10. Rynek opcji walutowych wycenia wyzsze
prawdopodobienstwo wzrostu niz spadku w tenorach do 1 roku wigcznie. Po informacji o
postepach w rozmowach na linii UE - Wik, Brytania kurs EURUSD ponownie wzrést do 1,103.

EURPLN byt stabilny w okolicy 4,2950 a dzieh zamykat nizej po pozytywnych danych nt. Brexitu w
okolicy 4,2915. USDPLN zamknat sie w okolicy 3,893, CHFPLN 3,90 a GBPPLN po 4,959 - ok 1,3%
wyzej na skutek podobnej skali ruchu GBPUSD. Inne waluty w regionie kolejny dzien

zachowywaly sie réznorodnie: EURCZK bez zmian 25,81, EURHUF stabiej o 0,3% do 3323, a . .
Departament Analiz Ekonomicznych:

USDRUB stabilnie, podobnie jak ropa, zamknat sie 64,25.

Na polskim rynku stopy procentowej polska krzywa dochodowosci obligacji sie wyptaszczyta -
rentownosci 2L podeszly do 1,51% z 1,49% a 10L spadly do 1,94% z 1,97% i to przy niskiej
ptynnosci. Ruch rentownosci polskich papieréw 10L w dét byt odrobine mocniejszy niz
odpowiedni ruch niemieckich obligacji i tym samym 10L spread PL-DE sie zawezit. Polskie swapy
pozostawaty bez zmian przez wiekszos¢ dnia i 10L asset swap rowniez sie zawezit do 23bp. Na
rynkach bazowych po raczej spokojnym dniu rentowno$ci mocno wzrosty pod koniec dnia gdy
okazato sie, ze negocjatorzy z UE oraz WIk. Brytanii sg blisko wstepnej umowy. Bund zamknat sie
po -0,43% a UST po 1,74%. Spodziewamy sie w najblizszych dniach wyzszych rentownosci
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie b
EURPLN 4.2942 CZKPLN 0.1665 F4.40
USDPLN 3.8908 HUFPLN* 1.2922 k
EURUSD 1.1037 RUBPLN 0.0604 =4.30
CHFPLN 3.8991 NOKPLN 0.4255 r
GBPPLN 4.9690 DKKPLN 0.5748 =4.20
USDCNY 7.0964 SEKPLN 0.3963 i
*za DOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 15/10/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing J,ﬂJ_ uf% 4.00
EURPLN  4.290 4.300 4.294 4.291 4.2949 Yl I
USDPLN 3.885 3907  3.893 3893 3.8952 [-3.90
EURUSD 1.099  1.105  1.103 1102 - M«war"wwf‘ln L2 a0
%J M EURPLN 4.29 ||
Rynek stopy procentowej 15/10/2019 W USDPLN 3.89 | 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana Ostatnia ] Srednia Mar Jun Sep
) % ; Papier 2019
(termin) (pb) aukcja rent.
DS1021 (2L) 1.50 1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.74 1 27 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (100) 798 T 21 mar 19 DS1029 2877 l W2y 150 Msy174 W10y 1.98 k3.00
LT W
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** W I
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana r2.50
(pb) (pb) (pb) I
1L 1.69 0 1.80 1 -0.39 1
2L 74 i 167 2 -0.39 2 k2 00
3L 1.73 2 1.61 4 -0.38 2
4L 1.73 2 1.59 4 -0.37 0 k
5L 1.74 3 1.59 4 -0.33 0
80 75 3 T64 Z 017 ] MMJ b 1.50
T0L 1.76 4 1.69 3 -0.04 -2
Stawki WIBOR ' ' " Mar ' " Jun ' ' Sep '
Termin % Zmiana 2019
(pb)
O/N 1.59 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.59 1
SW 759 0 f k1.75
2W 1.60 0 H'ﬁ' FJ 1‘. 'ﬁk\
™ 763 0 n AN -
3M .71 0 A A 1
6M 179 0 v 170
IM 1.80 0
1Y 1.84 0
. . >1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana L
(pb) B FRA 3x6 1.70
x4 771 I B FRAGS 168 1.60
3x6 1.7 0 M 34 WIBOR on 10/15/19 1.71
6x9 168 0 :
X172 1765 0 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct
30 .78 0 2019
6x12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
2 S rrEvTeD Spread T0L% WPL 2.398 I
Kraj Warto$s¢ Zmiana Warto$s¢ Zmiana = Eg. 01233;, k3.00
(pb) (pb) .Hl-'-l-35_33 L
Polska 240 4 TIHU 2.3916 k2,50
Francja 20 -1 0.30 -2 \_H |
Wegry 2.39 -3
Hiszpania 38 ] 0.64 4 . Aﬁwh\wm A r2.00
Wiochy 24 3 735 Z e N v [
Portugalia 39 K 0.62 2 F1.50
Irlandia 32 -2 0.43 -5 r
Niemcy 77 ] - - T T +1.00
»\\“\_\l__\/l‘vwm“_“— —_
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw .50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Feb Mar ﬂpr Hay Jun Jul .ﬂu.lg ' Sep Oct
2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK ~ SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (11 pazdziernika)

08:00 DE Inflacja HICP X % m/m -0,1 -0,1 -0,1

16:00 uUs Indeks Michigan X pkt 92,0 96,0 93,2

PONIEDZIALEK (14 pazdziernika)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 03 04 -04

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -568,0 -702,6 -606,0 -797,0

14:00 PL Bilans handlowy Vi min € -440,0 -360,0 -55,0 -345,0

14:00 PL Eksport Vi min € 17650,0 17240,0 17646,0 19286,0

14:00 PL Import Vil min € 18108,0 17600,0 17001,0 19631,0

WTOREK (15 pazdziernika)

10:00 PL Inflacja CPI IX % r/r - 2,6 2,6 2,6

11:00 DE ZEW X pkt -23,6 -25,3 -19,9
SRODA (16 pazdziernika)

11:00 EZ HICP IX % r/r 09 - 09

14:00 PL Inflacja bazowa IX % r/r 2,3 2,4 - 2,2

14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 03 - 0,4

CZWARTEK (17 pazdziernika)

10:00 PL Zatrudnienie IX % r/r 2,6 2,6 - 2,6

10:00 PL Ptace IX % r/r 7.1 7,5 - 6,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 12 paz tys. 220,0 - 210,0

14:30 us Rozpoczete budowy doméw 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 paZzdziernika)

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

Zrédho: 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 rekomendacji 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, ktére mogly w konsekwendji 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 ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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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