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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rynki w cieniu Brexitu

Spadek Brexitowego optymizmu

Produkcja budowlana troche powyzej prognoz
EURPLN testuje 4,27, polskie obligacje zyskuja
Dzi$ w kraju dane o stopie bezrobocia

We wtorek optymizm zwigzany z szansami na szybkie przyjecie umowy Brexitowej nieco
osfabt po tym jak premier Johnson zapowiedziat przedterminowe wybory jesli w
wieczornym gtosowaniu parlament nie zaakceptuje proponowanego harmonogramu prac
nad ustawami pozwalajgcymi Wielkiej Brytanii na wyjscie z UE. W wieczornych
gtosowaniach parlament przegtosowat w koricu WAB (umowe z UE), jednak nie zgodzit
sie na napiety harmonogram prac. W rezultacie termin wyjscia 31 paZdziernika stat sie
mniej prawdopodobny. Dzisiaj w Brukseli spotykajg sie dyplomaci z krajéw UE by
zadecydowac o ewentualnym przedtuzeniu umowy.

Produkcja budowlana wzrosta we wrzesniu 7,6% r/r, odrobine powyzej oczekiwan. W
nadchodzacych miesigcach oczekujemy utrzymania sie dynamiki produkcji budowlanej
ponizej 10%, biorgc pod uwage, ze szczyt wykorzystania funduszy z UE jest juz za nami. Z
drugiej strony, solidne wzrosty powinny by¢ notowane w sektorze mieszkaniowym. Dane
sg spojne z naszymi prognozami PKB, gdzie oczekujemy spadku dynamiki do ok. 4% r/r w
Il kw. 2019, oraz odrobine ponizej 4% r/r w IV kw. 2019 (z 4,5% r/r w Il kw. 2019).

Pierwsze indeksy nastroju w biznesie za pazdziernik pokazaty poprawe w przemysle
oraz dalsze pogorszenie w handlu detalicznym i ustugach. Co wazne, odbicie w
przemysle byto napedzane najwiekszym od 2008 spadkiem zapaséw wyrobdéw gotowych,
podczas gdy nowe zamowienia i indeks oczekiwanej produkgcji pozostaty na niskich
poziomach. Ocena sytuacji w handlu detalicznym i ustugach pogorszyta sie jeszcze
bardziej jesli chodzi o oczekiwany popyt (najnizszy odczyt od okoto szesciu lat).
Tymczasem, subindeks opisujacy biezace tendencje wzrdst najwyzej od marca, podczas
gdy subindeks oczekiwari w dalszym ciggu poruszat sie w doét i spadt ponizej swojej
dtugoterminowej $redniej pierwszy raz od stycznia 2017. Powyzsze dane nie sugeruja
zblizania sie punktu zwrotnego w tych negatywnych tendencjach

Podaz pienigdza M3 spowolnita do 9,4% r/r we wrzesniu z 9,9% r/r w sierpniu. Wzrost
gotéwki w obiegu oraz depozytdéw pozostat w zasadzie bez zmian wobec poprzedniego
miesigca, a spowolnienie wynikato z nizszych wartosci operacji z przyrzeczeniem odkupu
oraz dtuznych papieréw wartosciowych z terminem do 2 lat. W strukturze depozytéw
nadal widoczny byt mocny wzrost na rachunkach biezacych (15,5% r/r) przy stagnacji
stanu $rodkéw na rachunkach terminowych (0,5% r/r). Po stronie kredytéw - lekkie
spowolnienie do 6,7% r/r z 7,1% r/r (po oczyszczeniu ze zmian kursowych), wynikajace
gtéwnie z wolniejszego wzrostu kredytéw dla firm (4,2% r/r we wrzesniu wobec 5,7% w
sierpniu). Kredyty dla oséb prywatnych zanotowaty lekkie przyspieszenie do 6,7% r/r z
6,4% r/r (najszybciej od 2011 r.). W szczegdlnosci, kredyty hipoteczne w PLN rosly o
12,1% r/r (najszybciej od 2015 r.).

EURUSD spadt wczoraj o ok 0,3% po pieciu kolejnych sesjach wzrostu, ale zakres wahan
byt nieco mniejszy niz w poniedziatek. Na koniec dnia kurs byt blisko 1,112 z powodu
schfodzenia nastrojéw ws. Brexitu.

EURPLN dtugo wahat sie w poblizu 4,275, a pod koniec sesji zanotowat szybki spadek do
waznego wsparcia na 4,27. USDPLN tymczasem wahat sie wokot 3,84. W przypadku
innych walut CEE, korona i rubel pozostaty stabilne, a forint umocnit sie. EURHUF spadt
mimo podtrzymania przez wegierski bank centralny deklaracji, ze polityka pieniezna
pozostanie luzna, a ryzyko w dét dla inflacji ulegto wzmocnieniu wskutek wciaz stabego
wzrostu gospodarczego w strefie euro. Kurs EURPLN testuje 4,27 i rozstrzygniecie kwestii
Brexitu moze przesadzi¢ o tym czy poziom ten zostanie przebity.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci i IRS spadty o 2-5 pb, najwiecej na
$rodku i dtugim koncu i w poréwnywalnej skali na obu krzywych. Polski dtug ponownie
radzit sobie lepiej niz obligacje z rynkdw bazowych i w efekcie 10-letni spread PL-DE
spadt do ok. 235 pb, najnizej od przetomu 2015/2016. 10-letni spread asset swap
zawezit sie do poziomu 24bp.
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Struktura wzrostu produkcji budowlanej, % r/r
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Dzisiejsze otwarcie

Kurs ztotego

EURPLN 4.2720 CZKPLN 0.1671 M EURPLN 4.27 440
USDPLN 3.8421 HUFPLN* 7.2980 M USDPLN 3.84 H
EURUSD 1.1119 RUBPLN 0.0602 4.30
CHFPLN 3.8820 NOKPLN 0.4191 r
GBPPLN 4.9425 DKKPLN 05718 F4.20
USDCNY 7.0829 SEKPLN 0.3973 i
“za OOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 22/10/2019 i
min max  otwarcie zamkn. fixing ILW QM -4.00
EURPLN  4.268 4.281 4.277 4.269 4.2792 '1_ 1 ;3 %
USDPLN  3.831 3.845 3.835 3.832 3.8408 l..ﬁJI‘r"hL ] 1%111” |~
3
EURUSD 1112 116 1115 1.114 - e ’HW% Mﬁr’r g0
Rynek stopy procentowej 22/10/2019 b3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym , ! :
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Fpr May Jun Jul Aug Sep Oct
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019
DS1021 (2L) 1.48 -1 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.72 -5 217 mar 19 PS0424 2.209 L
DS1029 (100 798 6 21mar19 DS1029 2877 M2y 143 MY 172 W10V 198 k3,00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 72'80
Termin PL us EZ 260
Zmiana Zmiana Zmiana I
e (pb) ) F2.40
1L 1.69 -1 1.75 -1 -0.36 0 b2 90
2L 1.72 -2 1.64 -1 -0.36 1 F
3L 1.71 -3 1.60 -1 -0.34 0 F2.00
4L 1.71 -4 1.59 -1 -0.30 1 b 1.80
5L 1.72 -4 1.60 -1 -0.25 2 L
8L 1.73 -4 1.66 -1 -0.06 3 F1.60
10L 1.73 -4 1.72 -2 0.07 4 i
=1.40
Stawki WIBOR .Pu:'rr May Jun Jul ' ALig ' Sep ' Oet
Termin % Zmiana 2019
(pb)
O/N 1.61 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.62 1
SW 759 0 A k1.75
2W 7.60 0 roh A
™ 163 0 ALY ISV -
3M 1.71 0
6M 179 0 170
IM 1.80 0
1Y 1.84 0
. . >1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana 3
% f
(Pb) B FRA 3x6 1.70 H
x4 1A 0 B FRAGXS 167 | 160
3x6 1.70 0 M 31 WIBOR on 10/22/19 1.71
6x9 167 0 , ,
Ox12 164 1 Apr May Jun Jul Sep Oct
3x0 .78 0 2019
6x12 1.76 1
Sporead 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego *3.50
— IS Spread T0L% = PL.2,3478 I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana ..%q];;;;g NN =3.00
(pb) (pb) T 12918
Polska 2.35 -3 l._J HU 2.3261
Francja 20 0 0.30 0
Wegry 233 -5
Hiszpania 37 7 0.63 0 S
Wtochy T -2 1.29 -3
Portugalia 38 0 0.58 0
Irlandia 30 1 0.41 1
Niemcy 70 7 - - M~
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw >0.50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr May Jun ' Jul ' Aug Sep Oct
2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRA] WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (23 pazdziernika)

10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 5,1 5,1 5,2
CZWARTEK (24 pazdziernika)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst X pkt 42,0 - 41,7
09:30 DE Wstepny PMI ustugi X pkt 51,7 - 514
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst X pkt 46,0 - 45,7
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi X pkt 52,0 - 51,6
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:30 us Zamowienia na dobra trwate IX % m/m -0,6 - 0.2
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 214
16:00 US Sprzedaz nowych domaow IX % m/m -04 - 7,1
PIATEK (25 pazdziernika)

10:00 DE Ifo X pkt 94,5 - 94,6
16:00 uUS Indeks Michigan X pkt 96,0 - 96,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji 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 wprowadzajq w biqd, 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 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 spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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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