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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Nowa umowa brexitowa

Porozumienie UE-WIk. Brytania, w weekend gtosowanie
Nizsza dynamika ptac w Polsce

Ztoty przejsciowo mocniejszy, obligacje bez zmian w skali dnia
Dzi$ polska produkcja przemystowa

Sroda na rynkach przebiegata pozytywnie, pod dyktando wiadomosci ze szczytu UE - Wielka
Brytania. W godzinach porannych okazato sie, ze strony prawdopodobnie sie porozumiaty co
wywotato znaczny entuzjazm na rynkach: EURUSD wzrést o 0,6%, GBPUSD wystrzelit pod 1,30
o 1,3%, rentownosci na rynkach bazowych i w Polsce wzrastaty a waluty krajéw rozwijajgcych
sie umocnity. Na szczycie uzgodniono nowg umowe i nad tg umowa w ten weekend odbedzie
sie debata parlamentarna i gtosowanie w WIk. Brytanii. W drugiej czesci dnia emocje nieco
opadly a dzi$ rano dodatkowo chifiski PKB za Il kw. okazat sie gorszy od oczekiwarn a USA
natozyty cta na wybrane dobra z UE (w oparciu o ocene WTO nt. nielegalnych subwencji w UE).

Minutes z pazdziernikowego posiedzenia RPP pokazaty, ze ponownie (drugi miesigc z rzedu)
pojawit sie wniosek o obnizke stép procentowych, o ktéry podejrzewamy Eryka tona. Wniosek
nie zostat przyjety. W opisie dyskusji powtdrzono wiekszo$¢ elementéw z poprzedniego
miesigca (utrzymywanie sie stabej koniunktury za granica, zwtaszcza w Niemczech, wcigz
relatywnie wysoki cho¢ spowalniajgcy wzrost PKB w Polsce). Wiekszo$¢ cztonkéw Rady ocenita,
ze stopy powinny zosta¢ niezmienione. Nieco zmienit sie wpis dotyczacy pogladdw jastrzebi -
zamiast wzmianki, ze niektérzy cztonkowie Rady widzg ryzyko znaczniejszego wzrostu inflacji,
ktory bytby przyczynkiem do wzrostu stép, to teraz dopisano zdanie, ze ,prawdopodobiernstwo
realizacji takiego scenariusza obnizyto sie”. W protokole pojawito sie tez zdanie dotyczace
nadmiernej dynamiki kredytu konsumpcyjnego i podazy pienigdza. Protokét nie zmienia naszej
oceny polityki pienieznej w Polsce - spodziewamy sie braku zmian stop w tym i przysztym roku.
Rafat Sura z RPP powiedziat PAP, ze obecnie nie mozna bra¢ na powaznie ani obnizek (chyba,
ze zatamataby sie koniunktura) ani podwyzek stép (bo inflacja ma charakter podazowy). Jego
zdaniem ceny pradu zostang bez zmian w 2020 r., inflacja nie wybije sie ponad 3,5% r/r na
poczatku przysztego roku, a w Il pot. 2020 r. powréci w okolice 2,5%.

Ptace w sektorze przedsiebiorstw spowolnity we wrzesniu do 6,6% r/r z 6,8% r/r w sierpniu i
byty nizsze od oczekiwan na poziomie 7,1% r/r. Z kolei zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw wzrosto we wrzeéniu o 2,6% r/r, zgodnie z oczekiwaniami. W tym roku wzrost
zatrudnienia jest raczej staby, ale tempo wzrostu pfac jest wcigz przyzwoite, a bezrobocie jest
rekordowo niskie, wiec spodziewamy sie, ze sytuacja na rynku pracy bedzie wspierac
konsumpcje prywatng, ktére pozostanie zapewne gtéwnym motorem wzrostu gospodarczego
w nadchodzacych kwartatach.

Wedtug raportu o rynku nieruchomosci NBP w Il kw. 2019 r. rynek mieszkaniowy dalej
znajdowat sie w fazie ekspansji, a popyt na mieszkania byt silny. Jakkolwiek liczba mieszkan
oddanych do uzytkowania byta rekordowa, to podaz nowych mieszkan okazata sie
niewystarczajgca, wiec popyt mocniej przenosit sie na rynek wtérny, czego skutkiem byt
dwucyfrowy wzrost cen mieszkar na obydwu rynkach (odpowiednio 10,7% r/r na pierwotnym i
11,9% r/r na wtérnym). Jednoczesnie dostepnosc finansowa mieszkan obnizata sie, gdyz ceny
rosty szybciej od wynagrodzen. Uwazamy, ze sytuacja na rynku nieruchomosci staje sie
niezréwnowazona i dalsze przy$pieszanie wzrostu cen oraz spadek dostepnosci finansowe]
mieszkan bytyby negatywnym zjawiskiem.

EURUSD wzrost z 1,1075 do 1,1125 (+0,6%), na chwile dochodzac do 1,114. Rynki opcyjne
coraz w wiekszym stopniu oceniajg, ze szansa wybicia kursu w gére jest wieksze niz w dot.

EURPLN otworzyt sie po 4,283 i rést podczas sesji azjatyckiej jednak pdzniej na skutek
pozytywnych wiadomosci nt Brexitu spadt przejsciowo do 4,278. Zamkniecie delikatnie
powyzej 4,28, czyli de facto bez zmian, na skutek ochtodzenia nastrojow okotobrexitowych.
USDPLN zamknat sie 3,848 (-0,6%) przez stabszego dolara, CHFPLN po 3,896 a GBPPLN po
kolejnym zmiennym dniu po 4,94 (-0,5%). Inne waluty w regionie umacniaty sie: EURHUF
nizej o 0,5% do 331,1, EURCZK nizej o 0,4% do 25,68 a USDRUB 0,4% do 63,88 (przy stabilnej
cenie ropy).

Na polskim rynku stopy procentowej pomimo pozornego spokoju (prawie bez zmian
zamkniecie do zamkniecia) w ciggu dnia wystepowata spora zmienno$¢: np. rentownosci 10L
obligacji najpierw wzrosty z do 2,06% z 2,0%, aby pod koniec dnia sie zamkna¢ po 1,99%.
Podobnie zachowanie (wzrost rentownos$ci w ciggu dnia, ktéry zniknat na zamkniecie)
obserwowano na krzywej swapowej oraz na krzywej obligacji niemieckich i amerykanskich (10L
UST osiagnat przejsciowo 1,8% by zamkna¢ sie po 1,76%). Spread do Bunda oraz asset swap
nie ulegty zmianie i zamknety sie odpowiednio po 238pb oraz 21pb.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2827 CZKPLN 0.1665 =4.40
USDPLN 3.8514 HUFPLN* 1.2931 F
EURUSD 11119 RUBPLN 0.0602 =430
CHFPLN 3.9007 NOKPLN 0.4191 r
GBPPLN 49524 DKKPLN 0.5733 =420
USDCNY 7.0842 SEKPLN 0.3968 i

*za 00HUF -4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 17/10/2019

min max  otwarcie zamkn. fixing H i 4.00

EURPLN  4.278 4.295 4.285 4.281 4.2849 ,[HI'LT'! H-HJLJOI i

USDPLN 3.841 3877 3867  3.848 38638 L 390

EURUSD 1.107  1.114  1.108  1.113 - ll'w% %ﬂ[ﬁh‘*

“fl‘/“ ’ r-Lk =380
M EURPLN 4.28 ||
Rynek stopy procentowej 17/10/2019 k3,70
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark ) Zmiana Ostatnia Srednia Mar Jun Sep
) % B Papier 2019
(termin) (pb) aukcja rent.

DS1021 (2L) 1.49 -2 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.75 1 27 mar 19 PS0424 2.209

DS1029 (100) 2.00 T 27 mar 19 D51029 2.877 l W2y 149 M5y 175 Mgy 199 k3.00

\/\fﬂ-ly\f\/
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** M\]f
Termin PL us EZ
% Zmiana . Zmiana % Zmiana r2.50
(pb) (pb) (pb)

1L 1.70 0 1.76 -2 -0.37 0

2L 1.75 -1 1.62 -1 -0.38 0 b2.00

3L 1.74 -1 1.57 -1 -0.36 0

4L 1.74 -2 1.55 -1 -0.33 0

5L 1.76 -2 1.55 -1 -0.29 0 M

8L 176 2 1.60 1 012 2 /\F/.,_/“"W — P1.50

T0L 1.77 -3 1.65 -1 0.03 2

Stawki WIBOR " Mar " dun " Sep

Termin Zmiana 2019

%
(pb)

O/N 1.59 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.60 1

SW 760 7 Y k175

2W 1.60 0 N “Ih_ r

™ 763 0 Fal JA NN i

3M 71 0 jﬁ( Wiy

&M 779 0 — ! 170

IM 1.80 0

1Y 1.84 0

. . >1.65

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana b

%
(pb) B FRA 3x6 1.70

x4 71 0 B FRAGO 168 k1.0

3x6 1.70 0 M 34 WIBOR on 10/17/19 1.71

6x9 1.68 1

9x12 165 > Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

3%9 178 0 2019

6x12 1.76 0

Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
2 . A Spread 10L* W PL 2.4049 A, I

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana = Eg ;‘2%;2] A~ k3.00

Polska 2.40 -2 F-T HU 2.4124 k350

Francja 20 0 0.29 0 el |

Wegry 2.40 -2 o L 0o

Hiszpania 37 0 0.63 0 e - :

Wiochy 115 2 130 0 el TN #J-J’VF NSt

Portugalia 37 1 0.58 71 F1.50

Irlandia 31 1 0.42 -2 r

Niemncy 10 0 - - “wmww\ F1.00

\VMMH_LM_H“-— L

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw >0.50

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Feb  Mar Apr May Jun Jul Aug Sep " Oct

2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 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 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 konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
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
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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