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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzisiaj decyzja RPP i projekcja NBP

Dobry nastréj utrzymuje sie, dane z USA lepsze od prognoz
Ztoty stabilny do euro i stabszy do dolara po spadku EURUSD
Polskie obligacje tracg pod wptywem ostabienia za granica

Dzi$ decyzja RPP, gtéwne zmienne projekcji NBP i dane z Europy

We wtorek na rynku utrzymywat sie pozytywny nastréj z poniedziatku, ktdry pojawit sie po
doniesieniach ws. negocjacji handlowych miedzy USA a Chinami. Anonimowe Zrédta
wskazywaty, ze Pekin naciska na prezydenta Trumpa by ten nie tylko powstrzymat sie przed
dalszym podnoszeniem cel, ale tez zmniejszyt juz te natozone. Bank centralny Chin
obnizyt z kolei oprocentowanie $rednioterminowych pozyczek o 0,05 pb do 3,25% luzujac
w symbolicznym stopniu polityke pieniezng. Dodatkowo po potudniu opublikowano istotnie
lepszy od oczekiwan odczyt indeksu ISM dla sektora ustug. We wrzesniu spadt on najnizej
od sierpnia 2016, ale w pazdzierniku zanotowat wyrazne odbicie. Pofgczenie pozytywnych
danych z podtrzymaniem nadziei na przynajmniej cze$ciowy rozejm w wojnie handlowe;j
spowodowato, ze indeksy gietfdowe dalej rosty, obligacje byty pod presja, a dolar zyskiwat.
Polska wpfaci 4,5 mld € do wspdlnej kasy Unii Europejskiej w 2020 r. i sktadka do UE
wzroénie do 6,18 mld € w 2027. Srednia relacja skfadki do Produktu Narodowego Brutto
zostata zatozona na poziomie 0,97%. W ujeciu nominalnym Polska ptaci¢ bedzie szdsta
najwiekszg sktadke wsréd panstw cztonkowskich. Wiecej szczegdtéw w dokumencie
zrédtowym.

Minister Finansow Jerzy Kwiecinski powiedzial, ze rezygnacja z likwidacji limitu skfadki
na ubezpieczenie spoteczne powoduje konieczno$¢ znalezienia dodatkowych wpltywdw
budzetowych lub obnizki innych wydatkéw. Kwiecinski zasugerowat tez mozliwos¢
,uelastycznienia reguty wydatkowej".

EURUSD zanotowat wczoraj najwiekszy jednosesyjny spadek od korcéwki wrzesnia, do
czego przyczynity sie lepsze od prognoz dane z USA i nadzieje na porozumienie miedzy
Chinami i USA. W rezultacie, na koniec dnia kurs spadt nieco ponizej lokalnego dotka na ok.
1,107. Dzisiaj uwaga rynku ponownie moze sie przenies¢ do Europy, gdzie opublikowane
zostang finalne PMI dla ustug. PMI dla przemystu zaskoczyly na plus i jesli podobnie bedzie
dzi$, to euro moze odrobic¢ czes¢ wezorajszych strat.

EURPLN ustabilizowat sie po poniedziatkowym nocnym wzroscie do 4,27 i wahat sie wokot
4,265. USDPLN z kolei wyraZnie wzrést - powyzej 3,85 z 3,83 - pod wplywem mocniejszego
dolara. Poniedziatkowy wzrost EURPLN byt najwiekszym jednodniowym ruchem w gére od
potowy wrze$nia kiedy ztoty tracit w oczekiwaniu na wyrok TSUE. Podtrzymujemy poglad,
ze w najblizszym czasie aprecjacjia krajowej waluty raczej nie zostanie wznowiona.

W przypadku innych walut CEE, forint mocno stracit do euro (EURHUF wzrést do 331 z
329). Korouna i rubel tez lekko stracity, ale w wyraZnie mniejszej skali niz wegierska waluta.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS na $rodku i diugim koricu krzywych
wzrosty o 3-5 pb pod wptywem znacznego ostabienia obligacji na rynkach bazowych.
Rentownos¢ 10-letniego Bunda wzrosta o 4 pb do -0,31%, a Treasuries o 8 pb do 1,86%.
Rentownos$¢ Bunda przebita lokalny szczyt z pazdziernika i znalazta sie najwyzej od lipca.

Dzi$ RPP podejmie decyzje ws. stép procentowych. My i rynek nie oczekujemy zmian, a na
posiedzeniu Rada bedzie analizowata nowg projekcje CPI'i PKB. Prezes Adam Glapinski
zasygnalizowat juz, ze nowa $ciezka inflacji bedzie nieco wyzsza od poprzedniej (ale wcigz
wewnatrz przedziatu tolerandji 1,5-3,5%) a nowa $ciezka PKB nieco nizsza. Jego zdaniem
ten materiat nie da argumentéw za zmiang stép w zadng ze stron. Zaktadamy - przez
analogie z tym co NBP pokazat w listopadzie 2018 r. - ze projekcja zatozy uwolnienie cen
pradu w 2020 r. W rezultacie ryzyka dla projekcji bedg skoncentrowane po nizszej
stronie. Uwazamy, ze Eryk ton moze po raz trzeci z rzedu ztozy¢ wniosek o obnizke stép.
Jednoczesnie nie wykluczamy, ze obdz jastrzebi zaproponuje delikatne zaostrzenie polityki
na listopadowym posiedzeniu. Niektérzy cztonkowie RPP (Gatnar, Hardt) sugerowali, ze
moga poprze¢ podwyzke stop o 15 punktdw bazowych. Jednak ani obnizki, ani podwyzki
nie maja duzej szansy na zdobycie poparcia wiekszosci, zatem stopy powinny pozostac
bez zmian. Prezes NBP prawdopodobnie powtdrzy swojg opinie, ze parametry polityki
pienieznej moga pozostac bez zmian do korica kadendji Rady w 2022 r.
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Srednia sktadka do UE w latach 2021-2017,
mld € w cenach 22018 r.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.2672 CZKPLN 0.1673 M EURPLN 4.27 440
USDPLN 3.8525 HUFPLN* 12882 M USDPLN 3.85 3
EURUSD 1.1076 RUBPLN 0.0606 =4.30
CHFPLN 3.8800 NOKPLN 0.4193 r
GBPPLN 49603 DKKPLN 05711 F4.20
USDCNY 7.0027 SEKPLN 0.3990 i
“za OOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 05/11/2019
min max otwarcie zamkn. fixing | ﬁ [4.00
EURPLN  4.261 4272 4.267 4.265 4.2631 '|-‘LJLJ' ;3 9%
USDPLN  3.828 3.856 3.830 3.854 3.8308 '
. r"“ﬁ,111 r
EURUSD 1106 1114 1114  1.107 ek % s iy L350
Rynek stopy procentowej 05/11/2019 : =3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia fpr  May Jun Jul Aug Sep Oct
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019
DS1021 (2L) 1.38 -1 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.75 3 217 mar 19 PS0424 2.209 L
551029 (10D 2.01 4 21 mar 19 D51029 2877 M2y 138 WSy 175 M10Y 2.01 k3,00
. . A F2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** !
Termin us EZ +2.60
Zmiana Zmiana Zmiana [

O e * (pb) % (pb) 240
1L 1.70 0 1.76 2 -0.35 1 r2.20
2L 1.75 1 1.67 3 -0.35 1 [

30 775 ) T64 7 033 7 /\/\L\J’J\”’ 200
4L 176 3 163 5 029 1 b1.80
5L 1.79 4 1.64 6 -0.24 1 ~_ - r
8L 183 z 172 7 006 2 = M“—W%’H\ F160
T0C 1.86 7 178 7 0.07 3 b1.40
Stawki WIBOR ﬂﬁr May Jun Jul ' Aug ' Sep ' Oct '
Termin % Zmiana 2019
(pb)
O/N 1.60 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.60 -1
SW 1.59 0
2W 1.60 0
™ 1.63 0
3M 1.71 0
6M 1.79 0
IM 1.80 0
1Y 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
% ]
(pb) B FRA 3x6 170 W
x4 1.7 0 BP0 167 1 b 1.60
3x6 1.70 0 M 34 WIBOR on 11/5/19 1.71
6x9 1.67 0
9x12 T64 7 Bpr  May Jun Jul Aug Sep Oct
3%9 178 0 2019
6x12 1.75 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
O gCDs 5Y USD Spread 10L* HPL 23162 [
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana =_§ 33"2%-;; k3.00
(pb) (pb) T 13372 -
Polska 2.32 0 CTHU 2.2559 h2.50
Francja 19 0 0.30 -4 - = |
Wegry 2.26 -2 s L 0o
Hiszpania 35 1 0.64 2 e NS — :
Wrochy 716 2 T34 a S JJ\—JJVA A |
Portugalia 35 0 056 3 — F1.50
Irlandia 28 1 0.38 -2 r
Niemcy 9 0 B B M = 1.00
xth—.M_“%_h k
*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 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*

SRODA (6 listopada)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
09:00 (o4 Produkcja przemystowa IX % r/r 4,5 - -38
09:55 DE PMI ustugi X pkt 51,2 - 51,2
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 51,8 - 51,8
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,0 - 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 rekomendadji 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 gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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