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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja bazowa nieprzerwanie w gore

Zmienne nastroje w sprawie szans na Brexit deal

Inflacja bazowa rosnie, szczyt jeszcze przed nami

Ztoty nieco mocniejszy, rentownosci obligacji wyzej

Dzisiaj krajowe dane o ptacach i zatrudnieniu, sporo danych z USA

Sroda byta kolejnym w miare spokojnym dniem na rynkach; gietdy krajéw rozwinietych
zakonczyly dzien bez wiekszych zmian. W USA wyniki opublikowaty kolejne spotki m.in.
Bank NY Mellon, Bank of America, US Bancorp, Tradeweb i w wiekszosci wyniki za IIl kw.
bylty lepsze od oczekiwan. Zgodnie z naszymi oczekiwaniami, rentownosci obligacji na
rynkach bazowych wzrastaty kolejny dzien, a za nimi rentownosci obligacji polskich. Cena
ropy nie zmienita sie. W ciggu dnia mocno zmieniaty sie oczekiwania nt. mozliwosci
zawarcia porozumienia w sprawie Brexitu jeszcze w tym tygodniu, co wplywato na
podwyzszong zmienno$¢ funta brytyjskiego. Ostatecznie, wieczorem zaczety przewazac
opinie, ze raczej mato prawdopodobny jest deal na rozpoczynajacym sie dzisiaj szczycie
UE, ale rozmowy nadal sg w toku, wiec zadnego scenariusza nie mozna wykluczy¢.

Inflacja bazowa po wytaczeniu cen energii i zywnosci wzrosta we wrzesniu do 2,4% z
2,2% r/r. To najwyzszy odczyt od ponad 7 lat. W kolejnych miesigcach powinna ona
naszym zdaniem dalej rosng¢ i dojs¢ w poblize 3% na koniec roku. Podobne
systematyczne wzrosty wykazuje miara inflacji bazowej powstata przez wytaczenie cen
najbardziej zmiennych (co pokazuje, ze narastanie inflacji jest oparte o szeroki zakres
koszyka CPI). Osiggneta ona we wrzesniu 2,4% r/r co jest jej najwyzszym poziomem od
listopada 2012 r. Natomiast dwie pozostate miary inflacji bazowe] nieco spadty, podobnie
jak CPI. Zrédtem wzrostu inflacji bazowej jest nadal presja kosztowa odczuwana przez
firmy, ktéra w sytuacji mocnego zawezania marz jest przerzucana na konsumentéw.

EURUSD lekko wzrést do 1,105 a nastepnie do 1,107 z 1,103 na otwarciu, cze$ciowo na
skutek informacji, Zze niemiecka partia CDU, do ktérej nalezy kanclerz Merkel,
przygotowuje pakiet fiskalny na wypadek gtebszego spadku PKB.

EURPLN przej$ciowo sie ostabit i testowat 4,30, jednak pod koniec dnia spadat i zamknat
sie na poziomie 4,285, czyli 0,2% mocniej, zgodnie z ogdlnie pozytywnym sentymentem
na rynkach. USDPLN zamknat sie na poziomie 3,875, a CHFPLN 3,895. GBPPLN wahat sie
wyraznie w ciggu dnia bez wyraznego trendu, reagujac na zmienne informacje w sprawie
Brexitu, podobnie jak GBPUSD. Czes¢ innych walut w regionie jak np. czeska korona
do euro zachowywata sie podobnie jak ztoty, umacniajac sie w ciggu dnia o 0,2% do
25,73 po wrzesniowym PPI, ktéry zgodnie z oczekiwaniami wynidst 1,9%. Ostabiat sie za
to wegierski forint o ok 0,4% (EURHUF 332,8) po tym jak wiceprezes Banku Wegier
Marton Nagy powiedziat, ze trwale niskie stopy procentowe to norma, a wskazniki inflagji
raczej nie powrécg do poprzednich wyzszych poziomdéw w najblizszych latach. Rosyjski
rubel zachowywat sie stabilnie wzgledem dolara, podobnie jak ceny ropy.

Na polskim rynku stopy procentowej kolejny dzieh wyprzedazy polskich papieréw
skarbowych, rentownos¢ 10L obligacji zamknefa sie na poziomie 2,0%, ok 4pb wyzej
wzgledem otwarcia, a 5L na poziomie 1,76%, 2pb wyzej. Podobnej skali ruchy tj 3-5 pb
wyzej zaobserwowalismy na krzywej swapowej gdzie 10L zamknat sie na poziomie 1,79%.
Tym samym 10L asset swap zawezit sie o kolejny Tpb do 0,21% . Na rynkach bazowych
rentownosci wzrastaty: Bund zamknat sie po -0,39% wyzej o 5pb, a UST po 1,75%, o 3pb
wyzej i to pomimo stabszych danych o sprzedazy detalicznej, natomiast zapewne na
skutek lepszych danych z rynku nieruchomosci (sentyment wsréd deweloperdw
najwyzszy od 2008 r.).

Dzisiaj w Polsce dane o ptacach i zatrudnieniu, a w USA dane o produkdji przemystowej
oraz z rynku nieruchomosci. Dodatkowo, na szczycie Rady Europejskiej beda sie
decydowac losy Brexitu.
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Wskazniki inflacji, % r/r
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Rynek walutowy

Kurs ztotego
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Dzisiejsze otwarcie H
EURPLN 4.2888 CZKPLN 0.1664 440
USDPLN 3.8742 HUFPLN* 1.2888 3
EURUSD 1.1070 RUBPLN 0.0604 P4.30
CHFPLN 3.9000 NOKPLN 0.4213 I
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Poprzednia sesja na rynku FX 16/10/2019 [
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Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Mar ]2“6119 Sep
(termin) (pb) aukcja P rent.

DS1021 (2L) 1.51 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
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Termin PL . us i EZ ] Loco
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1L 1.70 1 1.77 -2 -0.38 1
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10L 1.80 5 1.67 -2 0.03 2 /\\/J
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Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana L

%
(pb) B FRA 3x6 1.70 h

x4 1.71 0 B FRAGS 1.67 l =160

3x6 1. 0 M 34 WIBOR on 10/16/19 1.71

6x9 1.67 -1

X172 167 5 Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

3x9 .78 0 2019

6x12 1.76 -1

Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
. EPTEVTED Spread T0L* =EEL i?gg; PR S ENN I
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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 S 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 X % r/r 09 08 1,0

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

14:30 S Sprzedaz detaliczna IX % m/m 03 -03 0,6

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 domdw 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

Zrédto: 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 transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informace zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wyniknqc. 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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informagji, 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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