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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ztoty stabilny mimo spadkdéw w regionie

Inflacja w strefie euro bez zaskoczen

Optymizm konsumentéw w USA najwyzszy od 15 lat
Ztoty umacnia sie, pomimo ostabienia walut regionu
Rentownosci stojg w miejscu mimo nerwowego handlu

W pigtek opublikowano ostateczny odczyt inflacji w Eurostrefie oraz dane o nastrojach
konsumentéw w USA. W przypadku danych z Europy, byly one zgodne z oczekiwaniami.
Dane z USA zaskoczyly pozytywnie - indeks Uniwersytetu Michigan osiggnat najwyzszy
poziom od 15 lat, co przetozyto sie na umocnienie dolara oraz na wzrost amerykanskich
rentownosci. Na krajowym rynku dtugu panowafa nerwowa atmosfera, aczkolwiek
zmiennos$¢ byty mniejsza niz w poprzednich dniach. Ztoty nieco osfabit sie w relacji do
dolara i euro na fali przecen na europejskich gietdach w pierwszej czesci dnia. W pigtek
doszto tez do zerwania negocjacji miedzypartyjnych ws. Brexitu w WIk. Brytanii cho¢ na
pierwsze dni czerwca zaplanowano kolejne glosowanie umowy ws. wyjscia kraju z UE
Przedtuzyto to trwajaca juz dwa tygodnie deprecjacje funta. Donald Trump potwierdzit
odsuniecie decyzji o ctach na europejskie auta o 180 dni.

EURUSD znizkowat w pigtek z 1,1180 do 1,1160, gtéwnie za sprawg publikacji zaskakujgco
wysokich odczytéw wskaznika nastrojéow konsumentéw Michigan w USA. Opublikowane
rano wskazniki inflacyjne z Eurostrefy nie zrobity wrazenia na inwestorach. Dzi$
oczekujemy stabilizacji EURUSD, wobec braku publikacji wazniejszych danych makro.

EURPLN rost przez wiekszg czes¢ dnia w slad za zmianami EURUSD, osiggajac w
szczytowym momencie 4,3080. Po potudniu zfoty nieco umocnit sie do euro pomimo
popotudniowego spadku EURUSD (w reakdji na dane Michigan). Pomimo to w skali dnia
EURPLN przesunat sie z 4,3010 do 4,3040. Dzi$ spodziewamy sie lekkiego umocnienia
ztotego dzieki stabilizacji notowan gietfdowych podczas azjatyckiej sesji.

W przypadku walut regionu mieliSmy do czynienia z silnym wzrostem EURHUF i EURCZK,
co byto pochodng utrzymywania sie negatywnych nastrojéw dla walut krajéw podatnych na
wzrost taryf celnych w USA i zagrozenia dla europejskiego eksportu. W efekcie EURHUF
przesunat sie z 324,70 do 326,40, za$ EURCZK z 25,72 do 25,76. USDRUB wspiat sie z 64,60
do 64,70 w reakdji na rozczarowujgce dane o wzroscie PKB w | kw. (0,5% r/r vs. oczekiwane
1,2% r/r). Rublowi nie pomagata takze taniejaca ropa naftowa oraz stabszy niz oczekiwano
wzrost eksportu.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci ustabilizowaty sie na poziomie
otwarcia po nerwowym handlu w ciggu dnia (gdzie skala ruchéw nie byta zbyt duza i nie
przekroczyta 2 pb.). Krzywa IRS przesunefa sie o 1 pb. w dét. Na poczatku tygodnia
spodziewamy sie nieznacznych spadkéw dochodowosci, czemu powinien sprzyja¢ brak
publikacji wazniejszych danych.

W tym tygodniu poznamy dane, ktére pomogg oceni¢ jak polska gospodarka radzi
sobie na poczatku Il kw. Prognozujemy, ze w kwietniu $rednie tempo wzrostu ptac w
sektorze przedsiebiorstw przyspieszyto po marcowym spowolnieniu, potwierdzajac
istnienie napie¢ na rynku pracy i problemy z zapetnieniem wakatéw. Nasze prognozy
kwietniowej produkcji przemystowe] i sprzedazy detalicznej sg powyzej konsensusu i
powinny potwierdzi¢, ze wyhamowanie rocznej dynamiki PKB postepuje stopniowo i
Polska jest do$¢ odporna na spadek aktywnosci gospodarczej w Europie. Odno$nie
perspektyw dla europejskiej gospodarki, opublikowane zostang wstepne PMI dla
przemystu i ustug za maj. W kwietniu przemystowe indeksy dla strefy euro i Niemiec
wzrosty po o$miu kolejnych miesigcach spadkéw, dajac nadzieje, ze aktywnos¢
ekonomiczna w strefie euro osiaggneta juz swoj dotek. Majowe odczyty moga przesadzi¢ o
tym, czy te nadzieje pozostang zywe. Czeka nas tez publikacja protokotu z posiedzenia
FOMC, ktéry raczej nie przyniesie wielu nowych waznych informacji i powinien byc
neutralny dla rynku. 23-26 maja w UE odbedg sie wybory do Parlamentu Europejskiego.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie > 4.40
EURPLN 4.3015 CZKPLN 0.17669 3
USDPLN 3.8570 HUFPLN* 1.3199 WLMWW 4.30
EURUSD 1.1152 RUBPLN 0.0597 I
CHFPLN 3.8121 NOKPLN 0.4396 4,20
GBPPLN 4.9089 DKKPLN 0.5760 I
USDCNY 6.9142 SEKPLN 0.4003 =410
*za JD0HUF r
Poprzednia sesja na rynku FX 17/05/2019 4,00
min max  otwarcie zamkn. fixing i
EURPLN  4.300 4.309 4.300 4.306 4.3072 . " F-3.90
USDPLN  3.846 3.861 3.847 3.859 3.8545 [ [
EURUSD 1.116  1.118 1118  1.116 - LJJF“JWMWWWMWL“ ;WMMM F3.80
iy J'* M EURPLN 430 |[
Rynek stopy procentowej 17/05/2019 W UsDPLN 3.86 370
Obligacje na rynku miedzybankowym . . ; " I
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 | 2019
OK0521 (2L) 1.65 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.24 1 21 mar 19 PS0424 2.209
DS7029 (100) 287 0 21mar19 D51029 2877 J_-Z‘l’. 165 M5y 224 W10Y 2-8?}
U
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** W\\\ V_V_,_,f\_r r3.00
Termin PL UsS EZ L\F\/“‘\W,\//\—r
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) 250
1L 1.75 0 2.43 -1 -0.26 -1
2L 1.84 -1 2.26 -1 -0.24 -1
3L 1.90 -1 2.19 -2 -0.19 -1 m2.00
4L 1.97 -1 2.17 -2 -0.12 -1 |
5L 2.05 -1 219 -2 -0.03 -1 Y Y
8L 2.25 -1 2.28 -2 0.24 -2 ”%Ff—/r\/ F1.50
10L 2.38 -1 2.35 -2 0.42 -2
Stawki WIBOR Oct Nov ~ Dec  Jan " Feb | Mar Apr ' May
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.64 -14 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
g,s 1 'gg 07 . MFRA 3x6 172 182
W 760 0 . |-ﬁ| =FM6=:9 1.74 150
™ Tea o "I.'l..-. m \L_\' 3M WIBOR on 5/17/19 1.72
3M 1.72 0 1.78
6M 1.79 0
9M 1.81 0 176
1Y 1.87 0
1.74
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana 172
%
(pb) L70
Tx4 1.72 0 .
3x6 1.72 0
6x9 1.74 0 : . . . 168
Ox12 175 K Oct Nowv Deac Jan Feb Mar Apr May
=0 775 o 2018 | 2019
6x12 1.81 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 3.50
CDS5Y USD Spread 10L* M PL 29773 O L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Bz 19153 (77 I
(pb) (pb) \ i N 3.00
Polska 2.98 0 n ] r
Francja 30 -1 0.39 0 - -~ =250
Wegry 3.24 -1 L
Hiszpania 55 -1 0.98 0
Wiochy 213 7 277 7 TN r2.00
Portugalia 62 2 75 0 e L Nﬂ\/ﬂ/‘ \ -
Irlandia 33 0 0.60 0 o =1.50
Niemcy 12 0 - - N L
W._ﬁf—‘m_
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw W\_ r-1.00
**Informacje odnoszg sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Nov Dec " Jan Feb Mar ! Apr May
2018 | 2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA| WSKAZNIK OKRES : o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC
PIATEK (17 maja)
11:00 EZ HICP IV % r/r 1,7 1,7 1,4
16:00 uUs Indeks Michigan Vv pkt 97,2 102,4 97,2

PONIEDZIALEK (20 maja)

Brak istotnych publikacji

WTOREK (21 maja)

10:00 PL Zatrudnienie v % r/r 3,0 3,1 - 3,0

10:00 PL Ptace v % r/r 6,5 6,7 - 5,7

16:00 us Sprzedaz doméw v % m/m 2,6 - -49

SRODA (22 maja)

10:00 PL Produkcja przemystowa v % r/r 8,7 8,7 - 5,6

10:00 PL PPI v % r/r 2,6 2,7 - 2,5

20:00 us Minutes FOMC 1 maj - - 0,0

CZWARTEK (23 maja)

08:00 DE PKB WDA | kw. % r/r 0,7 - 0,7

09:30 DE PMI przemyst V pkt 44,8 - 44,4
09:30 DE PMI ustugi Vv pkt 554 - 55,7
10:00 DE Ifo V pkt 99,2 - 99,2
10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 48,2 - 47,9
10:00 EZ PMI ustugi Vv pkt 53,0 - 52,8
10:00 PL Produkcja budowlana v % r/r 18,3 17.4 - 10,8
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna v % r/r 8,5 9,2 - 1,8

11:30 PL Aukcja zamiany -

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 18/05/201 tys. 220,0 - 212,0
16:00 us Sprzedaz nowych domdéw \% % m/m 2,2 - 4,5

PIATEK (24 maja)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 \' % r/r 10,1 10,2 - 9,9
14:30 us Zamowienia débr trwatych % % m/m -2,0 - 2,8

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione **szacunek po danych inflacyjnych

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego, Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa, Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji 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 konsekwendji tego wynikngc, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 istniejqce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji 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 Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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