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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Postep w negocjacjach handlowych

Wzrost optymizmu co do porozumienia handlowego

Polski CPI w dé6t do celu

Ztoty mocniejszy, obligacje zyskuja

Dzi$ finalne PMI dla przemystu panstw strefy euro i PMI dla Polski

Optymizm jaki panowat na poczatku czwartkowej sesji dzieki wynikowi posiedzenia FOMC szybko
ustapit miejsca obawom o dalszy przebieg negocjacji handlowych na linii USA-Chiny. Agencja
Bloomberg przytoczyta wypowiedzi anonimowych chinskich urzednikéw, wedtug ktérych
osiggniecie petnego oraz dlugoterminowego porozumienia handlowego moze by¢ trudne z
powodu nieprzewidywalnosci prezydenta Trumpa. W efekcie, gietdy w Europie wytracity
poranne zwyzki, a obligacje kontynuowaty umocnienie zainicjowane po decyzji FOMC. Pigtkowe
dane z USA byly dos¢ dobre, cho¢ przez rynek zinterpretowane raczej pesymistycznie:
zatrudnienie poza rolnictwem zaskoczytlo w gére, ponadto podwyzszono szacunek za
poprzedni miesigc. ISM w przetwérstwie odbit, cho¢ mniej od oczekiwan. W weekend nieco
wzrést optymizm do wyniku negocjacji handlowych: przedstawiciele obydwu stron stwierdzili,
ze pojawit sie postep, a Amerykanie sugerowali, ze porozumienie jest mozliwe jeszcze w tym
miesigcu. Dzieki tym informacjom dzisiaj dzisiaj na rynku panuje lekki optymizm. Na dzisiaj
zaplanowane jest pierwsze przemdéwienie Christine Lagarde jako prezesa EBC. Moze ono miec
wplyw na waluty.

Wedtug wstepnego szacunku GUS inflacja CPI obnizyfa sie ponownie w pazdzierniku, z 2,6%
do 2,5% r/r, co bylo zgodne z nasza prognoza. Drugi raz z rzedu za wyhamowanie odpowiadaty
gtéwnie komponenty niebazowe. Szacujemy, ze inflacja bazowa utrzymata sie w pazdzierniku
na poziomie 2,4% r/r i spodziewamy sie, ze na przetomie roku bedzie juz wynosita ok. 3% r/r. O
tym czy CPI pozostanie ponizej 4% r/r zdecyduje prawdopodobnie decyzja ws. cen pradu. Dane
nie zmieniajg perspektyw polityki pienieznej - stopy NBP pozostang zapewne na obecnym
poziomie przez dtugi czas. Wiecej napisalismy w czwartkowym Komentarzu Ekonomicznym.
Wedtug Dziennika Gazety Prawnej podatek od sklepéw zostanie wprowadzony dopiero po
2020 ., gdyz rzad chce poczekac na wigzaca decyzje TSUE.

EURUSD skorygowat mniej niz potowe wzrostu zanotowanego po $rodowej wieczornej decyzji
FOMC i na koniec krajowe] sesji byt blisko 1,113. Publikowane w czwartek dane byty bliskie
konsensusowi i nie spowodowaty duzych ruchudéw, kluczowe byto pogorszenie nastroju na
globalnym rynku. Mocne dane z amerykanskiego rynku pracy wsparty dolara, jednak szybko
kierunek handlu odwrdcit sie po publikacji indeksu ISM, wiec w ostatecznym rozrachunku kurs
odbit w pigtek z 1,113 do 1,117 i na tym poziomie utrzymuje sie dzisiaj rano.

EURPLN wahat sie w czwartek wokét 4,26, a sesje zakonczyt ponizej tego poziomu. USDPLN odbit
nieznacznie do 3,825 z 3,81 pod wptywem spadku EURUSD. W przypadku innych walut CEE,
forint zyskat do euro, rubel stracit do dolara, a korona byta stabilna. W piagtek, przy niskiej
plynnosci, ztoty dalej sie umacniat i dzisiaj euro kosztuje 4,251 a dolar 3,805 ztotych.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywe IRS i obligacyjna przesunely sie w dét o 1-5
pb, najmniej w przypadku 2-letniej stawki IRS. Umocnienie dtugu byto reakcjg na dos¢ wyrazne
spadki rentownosci za granica, do czego przyczynita sie nie tak jastrzebia obnizka stép Fed i
pogorszenie nastroju po sygnatach z Chin. W pigtek na rynku nie dziato sie wiele.

Ministerstwo Finanséw podato, ze w listopadzie odbedg sie dwie aukcje zamiany (7 oraz 21 XI),
a przysztoroczne potrzeby pozyczkowe brutto zostaty pokryte w 28%. Resort opublikowat
réwniez dane, z ktérych wynika, ze we wrzesniu nierezydenci sprzedali polskie rynkowe zfotowe
obligacje za 2,8 mld zt i nomialnie stan posiadania wynidst 163,2 mid zt, najmniej od kwietnia
2012. Najbardziej aktywnym sprzedajacym w tej grupie byly w paZzdzierniku banki komercyjne (-
2,1 mld zt), w pozostatych kategoriach zmiany byly raczej nieznaczne. Pod katem geograficznym,
sprzedawali inwestorzy gtéwnie ze strefy euro (-2,4 mid zf). W rozbiciu na konkretne serie,
nierezydenci sprzedali DS0727 za 1,1 mid zt (w ujeciu nominalnym), a WS0428 za 1,8 mid z}, a
kupili PS0721 za 1,1 mld zt. Sposrdd krajowych graczy najwiekszymi kupujgcymi byly banki
komercyjne (+2 mid zt) i fundusze inwestycyjne (+1,8 mlid z#), a sprzedawaly gtéwnie zaktady
ubezpieczeniowe (-1,3 mlid zt).

Sadzimy, ze indeks PMI dla polskiego przetworstwa mogt pojs¢ nieco w gére w pazdzierniku,
w $lad za zaskakujacag stabilizacjg nastrojéw biznesowych w niemieckim przemysle. Inne
wskazniki wyprzedzajace (np. te z GUSu i Komisji Europejskiej) pokazaty, ze polski przemyst
wyréznia sie na tle innych sektoréw krajowej gospodarki, przynajmniej jesli chodzi o zmiane w
Ciggu ostatniego miesigca.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.2515 CZKPLN 0.1666 M EURPLN 4.25 440
USDPIN 3.8070 HUFPLN® 7.2963 M USDPLN 3.81 3
EURUSD 1.1168 RUBPLN 0.0600 m =4.30
CHFPLN 3.8605 NOKPLN 0.4188 r
GBPPLN 4.9235 DKKPLN 0.5691 F4.20
USDCNY 7.0253 SEKPLN 0.3980 i
“za DOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 01/11/2019 i
min max  otwarcie zamkn. fixing ﬁl'l -4.00
EURPLN 4251 4264 4260  4.253 42617 i "H‘ :_3 "
USDPLN  3.806 3.824 3.822 3.809 3.8174 | '
EURUSD 1.113 1117 1.115 1117 - Mﬂh{“ﬂmmw%wfw M‘l" ;380
Rynek stopy procentowej 01/11/2019 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) 1.41 -4 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.71 -4 217 mar 19 PS0424 2.209 L
DST029 (100) 7.96 5 27mar 19 DS1029 2.877 M2y 141 Moy 171 M10Y 196 F3.00
. . F2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L
Termin us EZ k260
Zmiana Zmiana Zmiana i
% (pb) % (pb) % (pb) 240
T 770 0 769 © 036 B k2.20
2L 1.74 0 1.59 4 -0.36 -1 r
3L 173 0 154 4 034 0 RV
ar .73 0 1752 Z -0.30 3 b 1.80
5L 1.75 0 1.52 4 -0.26 -3 F
8L 178 0 157 7 010 4 WWM P 160
e}
10L 1.80 0 1.63 4 0.02 -5 b4
Stawki WIBOR m:'pr May " Jun Jul j Alg ' Sep ' Oet '
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.59 -4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.60 -1
SW 1.58 -1
2W 1.60 0
™ 1.63 0
3M 1.71 0
oM 1.79 0
9M 1.80 0
v 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana |
% (R
(pb) B FRA 3x6 170 |
x4 .71 0 B FRA6XS 167 | = 1.60
3x6 1.70 0 M 31 WIBOR on 10/31/19 1.71
6x9 167 0 , , : , : ,
X172 164 0 Bpr  May Jun Jul Aug Sep Oct
3%9 178 0 2019
ox12 1.75 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
L gcos 5YUSD Spread 10L* = PL., 2.3457 I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana ._g;‘;;ég" - -3.00
(pb) (pb) T 13752 :
Polska 2.35 -8 C1HU 2.2860 b0
Francja 19 1 0.31 0 v = |
Wegry 2.28 -3 - Laoo
Hiszpania 36 -1 0.66 1 \—\-‘J\N\r\ — :
Whochy 715 Z 738 5 A\J"xmﬁkﬂ RWASE.
Portugalia 36 K 0.58 1 F1.50
Irlandia 27 -1 0.41 0 r
Niemcy 70 -1 - - M 100
e e S
*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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (4 listopada)

09:00 PL PMI przemyst X pkt 48,1 48,1 47,8
09:55 DE PMI przemyst X pkt 41,9 - 41,7
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 45,7 - 45,7
16:00 us Zamaéwienia débr trwatych IX % m/m - - -11
16:00 uUs Zamdwienia przemystowe IX % m/m -0,5 - -0,1
WTOREK (5 listopada)
02:45 CN PMI ustugi X pkt 51,5 - 513
16:00 Us ISM ustugi X pkt 534 - 52,6
SRODA (6 listopada)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
08:00 DE Zamowienia przemystowe IX % m/m - - -0,6
09:00 (o4 Produkcja przemystowa IX % r/r 0,0 - -38
09:55 DE PMI ustugi X pkt - - 51,2
10:00 EZ PMI ustugi X pkt - - 51,8
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m - - 0,3

CZWARTEK (7 listopada)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA IX % m/m - - 03
13:00 (o4 Decyzja banku centralnego % 2,0 - 2,0
PIATEK (8 listopada)

08:00 DE Eksport IX % m/m - - -1,5
09:00 HU Produkcja przemystowa IX % r/r - - 2,7
09:00 HU Inflacja X % r/r 0,0 - 2,8
16:00 usS Indeks Michigan Xl pkt - - 95,5

Zrédio: 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 rekomendagji do zawarcia transakdji 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 konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przyszfych 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 ktorqkolwiek 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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