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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Przed decyzjg FOMC

Wczesniejsze wybory w Wielkiej Brytanii

EURUSD stabilny, EURPLN ponizej 4,27

Stabilizacja na rynku dtugu

Dzi$ wieczorem decyzja FOMC, wczes$niej dane z USA o PKB i z rynku pracy

We wtorek notowania przebiegaty w spokojnej atmosferze oczekiwania na decyzje FOMC i
dalszy rozwdj sytuadji ws. Brexitu. W tym roku odbeda sie w Wielkiej Brytanii przedterminowe
wybory 12 grudnia, po tym jak wole na ich przeprowadzenie - po decyzji UE o przetozeniu
Brexitu na koniec stycznia — wyrazit lider opozycyjnej Partii Pracy Jerome Corbyn. Tymczsasem
chinska prasa przytoczyta wypowiedz anonimowego zrédfa, wedtug ktérego 17 listopada USA
i Chiny podpiszg ,matg” umowe handlowa.

Eugeniusz Gatnar powiedziat w rozmowie z PAP, Ze sytuacja na rynku nieruchomosci jest
juz powodem do niepokoju ze wzgledu na szybki wzrost cen i akcji kredytowej, co jest
silng przestanka przeciw obnizkom stép. Cztonek RPP powiedziatl, ze jest gotéw poprzed
whniosek o podwyzke stép o 15 pb, zgodnie z propozycja tukasza Hardta z potowy wrzesnia.
Nie wykluczamy, ze w listopadzie ponownie dojdzie do gtosowania nad podwyzkg stop i
obnizka stép. Zaden z tych wnioskéw nie zdobedzie jednak wiekszosdi i naszym zdaniem
stopy pozostang stabilne co najmniej do korica 2020 r.

Skumulowany wynik budzetu centralnego po wrzes$niu wynidst -1,8 mld zt. W samym
wrzesniu wystapita nadwyzka 0,2 mld zt. W okresie styczen-wrzesien fgczne dochody byty
8,5% wieksze niz w analogicznym okresie ub.r. (w tym z tytutu VAT 0 +6,4%, z CIT 0 17,7% a
PIT 0 12,7%) a wydatki 10,4% wieksze. Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach wptywy
podatkowe bedg nadal rosty w solidnym tempie (cho¢ dochody z PIT beda pod wptywem
obnizki stawek) a wydatki bedg pod kontrolg, wskutek czego rok powinien zamkng¢ sie
deficytem w budzecie centralnym wyraznie ponizej 20 mid zt.

Minister Jadwiga Emilewicz powiedziata wczoraj w Radiu Zet, ze rzad przygotowat nowg
propozycje podatku od sklepéw powierzchniowych. Zamiast obrotu, bedzie on
powigzany z generowanymi przez sklep utrudnieniami w komunikacji miejskiej. Minister
Emilewicz wskazata na analogie do tzw. congestion tax stosowanego w Hiszpanii. Minister
nie podata innych szczegdtéw dot. nowego ,podatku korkowego”. Wyglada na to, Ze rzad, w
obawie przed trudnosciami ze strony Komisji Europejskiej, postanowit siegna¢ po rozwigzanie
wyprébowane w innych krajach.

EURUSD trzeci dzien z rzedu wahat sie w przedziale 1,107-1,112, a na koniec sesji oscylowat w
poblizu 1,11. Niewielkie wahania zanotowano réwniez w przypadku innych gtéwnych walut.
Stabilizacji sprzyjato wyczekiwanie na $rodowg wieczorng decyzje FOMC. Zakladamy, ze
dzi$ stopy procentowe w USA zostang trzeci raz w tym roku obnizone o 25 pb. Uwazamy,
Ze bedzie to ostatni taki ruch w cyklu dostosowawczym poziom stop do oczekiwanej przez
cztonkéw FOMC sytuacji gospodarczej w USA. Schtodzenie oczekiwan rynku na kontynuacje
cie¢ w przyszlym roku moze wptyna¢ korzystnie na dolara. Sadzimy, ze zgoda brytyjskiego
parlamentu na przedterminowe wybory moze ogranicza¢ potencjat do spadku EURUSD.
EURPLN spadt wczoraj ponizej wsparcia na 4,27, a USDPLN obnizyt sie do 3,837 z 3,86.
W przypadku innych walut regionu zanotowano ostabienie (forint i rubel) lub w
najlepszym razie stabilizacje (korona). Aprecjajca ztotego do euro trwa juz piaty tydzien z
rzedu i wg nas potencjat do dalszego spadku kursu EURPLN w takim tempie sie wyczerpuje
sie. Przyczyng do realizacji zyskdw mogtoby by¢ ewentualne umocnienie dolara po
dzisiejszej decyzji ws. stép Fed. Od maja, EURPLN podaza dos¢ blisko za indeksem VIX,
ktory waha sie obecnie tylko nieznacznie powyzej swoich miniméw z ostatnich prawie
dwdch lat. Sugeruje to, ze niebawem zmienno$¢ na rynku mogtaby wzrosna¢, co miatoby
negatywny wptyw na ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej notowania sie ustabilizowaty. Obligacje odrobity
cze$¢ strat (rentownosci spadty o 1-2 pb), podczas gdy IRS dalej rosty, chociaz w wyraznie
wolniejszym tempie niz dzien wczesniej. Bundy tez nieco zyskaty, a UST pozostaty
stabilne. Ostatnie dane z Europy byty nienajgorsze, a ryzyko nieuporzadkowanego Brexitu
zmalato, co wywierato presje na wzrost rentownosci na rynkach bazowych. Do czynnikéw
powodujgcych spadek popytu na obligacje moze dzi$ wieczorem dotgczy¢ FOMC, ktory wg
nas obnizy stopy, ale nie bedzie sugerowat, ze w kolejnych miesigcach luzowanie polityki
pienieznej bedzie kontynuowane.
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Dochody i wydatki budzetu
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

Kurs ztotego

EURPLN 4.2666 CZKPLN 0.1671 M EURPLN 4.27 4,40
USDPIN 38379 HUFPLN® 72925 M USDPLN 3.84 3
EURUSD 1.1116 RUBPLN 0.0601 =4.30
CHFPLN 3.8664 NOKPLN 0.4161 r
GBPPLN 4.9432 DKKPLN 0.5710 F4.20
USDCNY 7.0593 SEKPLN 0.3955 i
“za DOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 29/10/2019 i
: minJ rymax otwarcie zamkn. fixing HLI.W hrmli -4.00
EURPLN  4.264 4277 4273 4.268 4.2757 J-.n.lJJ LJ-Lr u i
USDPLN  3.836 3.862 3.848 3.842 3.8598 k,ﬁ{”“‘:v qlh‘thHnL :‘3‘90
EURUSD 1.107 1.112 1.110 17111 - flﬂ‘ﬂi' H\nm ’J«"—uv“? b3.80
. Aty r
Rynek stopy procentowej 29/10/2019 b3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym :
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Apr  May Jun Jul Aug Sep Oct
(termin) ° (pb) aukcja apler rent. 2019
DS1021 (2L) 1.46 -1 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.73 -1 217 mar 19 PS0424 2.209 L
DS1029 (100) 2.00 T 21mar19 DS1029 2877 M2y 145 W5y 173 W10V 2,00 k3.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 72'80
Termin us EZ 260
Zmiana Zmiana Zmiana r
e % (pb) ) F2.40
L 1.70 0 1.77 -1 -0.35 0 k2.0
2L 1.74 0 1.67 0 -0.35 0 F
3L 1.74 0 1.64 0 -0.33 -1 /,v’kf F2.00
4L 1.75 1 1.63 0 -0.28 1 [
F1.80
5L 1.77 0 1.63 0 -0.23 2 L
8L 1.79 0 1.70 0 -0.04 2 M F1.60
10L 1.82 0 1.76 0 0.08 2 i
F1.40
Stawki WIBOR m:'pr May " Jun Jul ' Aug ' Sep ' Oct '
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.64 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.64 -1
SW 1.59 0 r/jl. =175
2W 1.60 0 [ g
™ 163 0 —al”\hybp\.\a -
3M 1.71 -1
6M 1.79 0
M 1.80 0
v 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | |
Termin % Zmiana | |J||I ||| L
o | [
(pb) B FRA 356 171 |
x4 .71 0 B FRA6XS 167 | = 1.60
3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 10/29/19 1.71
6x9 1.68 0 - ;
9x12 1.65 0 ﬁlp!’ Hay Jun Jul A.ug SED Oct
3x0 178 0 2019
6x12 1.75 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
L gcos 5YUSD Spread T0L* = gi:}gs‘? I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana WS 06383 o b3.00
(pb) (pb) T 1.3448 L
Polska 2.36 -1 C1HU 2.2862 b0
Francja 19 0 0.30 0 h |
Wegry 2.29 -3 o Laoo
Hiszpania 35 1 0.64 0 = .
Wiochy 12 T 735 7 M”\fwhw_x\r/\x I
Portugalia 36 1 0.58 0 F1.50
Irlandia 26 3 0.41 -2 r
Niemcy 9 1 B B g . F1.00
MR\\/_'\/M M“““—”—n_ L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw =0.50
**Informacije 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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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (25 pazdziernika)
10:00 DE Ifo X pkt 94,5 - 94,6 94,6
16:00 us Indeks Michigan X pkt 96,0 - 95,5 96,0
PONIEDZIALEK (28 pazdziernika)
Brak istotnych publikacji
WTOREK (29 pazdziernika)
15:00 us Conference Board Konsumenci X pkt 1278 - 1259 126,3
15:00 us Niezakonczona sprzedaz domaéw IX % m/m 0,8 - 1,5 14
SRODA (30 pazdziernika)
11:00 EZ ESI X pkt 101,71 - 101,7
13:15 us Raport ADP X tys. 110 - 134
13:30 us PKB 1 kw. % kw/kw 1,6 - 2,0
14:00 DE Inflacja HICP X % m/m 0,0 - -0,1
19:00 us Decyzja FOMC % 1,75 - 2,0
CZWARTEK (31 pazdziernika)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna IX % m/m 03 - -0,1
10:00 PL Wstepna inflacja X % r/r 2,5 2,5 2,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek X % r/r 0,7 - 09
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r 1,1 - 12
11:00 EZ Stopa bezrobocia IX % 74 - 7,4
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 212
13:30 us Wydatki osobiste IX % m/m 03 - 0,1
13:30 us Dochody osobiste IX % m/m 03 - 04
13:30 Us Indeks cen PCE SA IX % m/m 0,0 - 0,0
PIATEK (1 listopada)
PL Dzier wolny
13:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem X tys. 95 - 136
13:30 us Stopa bezrobocia X % 3,6 - 3,5
15:00 us ISM przemyst X pkt 49,0 - 47,8

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i

nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakgji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci 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 przyszfych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji. 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 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

& Santander Bank Polska S.A.



