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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Szybsze ptace, wolniejsze zatrudnienie

Kwietniowe ptace zaskakujg pozytywnie

Ztoty stabszy pomimo stabilnosci w regionie

Krajowe obligacje stabilne, wobec wzrostéw na bazowych rynkach
Dzi$ dane o produkdji i jej cenach

We wtorek w kraju opublikowano dane o dynamice pfac, ktdra okazata sie by¢ powyzej
konsensusu. Ogtoszone w strefie euro dane o nastrojach konsumentéw pobity
oczekiwania, zas o sprzedazy doméw w USA zaskoczyly negatywnie. Rynki akdji odrabiaty
straty, ropa taniata, EURUSD ustabilizowat sie, zas rentownosci na $wiecie nieznacznie rosty.
W kraju diug pozostawat stabilny, za$ ztoty ostabit sie do obu gtéwnych walut. Premier
Theresa May przedstawita nowy projekt ustawy o wyjsciu z UE, ktéry uwzglednia czes¢
postulatéw  jej  krytykdw. Dodatkowo, projekt zawiera zapisy dopuszczajace
przeprowadzenie w Wielkiej Brytanii drugiego referendum. Publikacja dokumentu byta
przejsciowo pozytywna dla wyceny funta. James Bullard z Fed St. Louis powiedzial, ze
FOMC mogt ,nieco przesadzi¢” z podwyzkg stép w grudniu, ale przedwczesne jest
mowienie o mozliwych obnizkach stép.

OECD podniosto prognozy wzrostu dla Polski do 4,2% z 4,0% w 2019 i do 3,5% z 3,3%
w 2020 r. Organizacja oczekuje inflacji CPI na poziomie 1,9% w tym roku i 3,0% w 2020.

Kwietniowe dane z polskiego sektora przedsiebiorstw przyniosty pozytywng niespodzianke
w postaci powrotu dynamiki ptac powyzej 7% w ujeciu r/r (7,1% r/r, oczekiwania rynkowe
6,5%, my prognozowalismy 6,7%). GUS zasygnalizowat, ze w kwietniu doszto do wyraZznego
wzrostu wynagrodzen w gérnictwie (okoto 18% r/r) - wiekszego niz przyjelismy, co z
grubsza wyjasnia dodatnig réznice miedzy nasza prognoza a faktycznym wynikiem. Z kolei
dane o zatrudnieniu okazaly sie stabsze od oczekiwan: 2,9% r/r wobec konsensusu
rynkowego 3,0% i naszej prognozy 3,1%. Zakiadamy, ze przyszte miesigce przyniosa jego
dalsze spowolnienie, z uwagi na ograniczenia w podazy pracy. Zaskoczenie ze strony ptac
pomogto w odbiciu dynamiki realnego funduszu ptac w kwietniu z 7,1% r/r do 7,9%, co
sprzyja konsumpdji prywatne;j.

EURUSD wahat sie we wtorek w waskim zakresie miedzy 1,1140 a 1,1170 bez wyraznego
trendu. Ani nieco lepsze od prognoz dane o nastrojach konsumentéw za Oceanem, ani
gorsze od prognoz dane o sprzedazy nowych domoéw nie mialy wiekszego wptywu na
wycene EURUSD. Réwniez korekta poniedziatkowych spadkéw na gietdach nie przetozyla
sie na wzrost kursu EURUSD. W konsekwencji euro do dolara zakonczyto dzieh na
poziomie bliskim otwarcia tj. 1,1160. Dzi$ réwniez oczekujemy niskiej zmiennosci, w czym
powinien pomagac brak publikacji wazniejszych danych.

We wtorek EURPLN skorygowat poniedziatkowe spadki wspinajac sie z 4,2960 do 4,3080
i nadrabiajac poniedziatkowe ,straty” do walut regionu. W $lad za rosngcym EURPLN
poszedt tez USDPLN, ktéry pomaszerowat z 3,8490 na 3,8600. W ostabieniu ztotego do
obu gtéwnych walut nie przeszkodzita publikacja lepszych niz prognozowano danych o
ptacach. Dzi$ spodziewamy sie lekkiego umocnienia ztotego w reakcji na krajowe dane o
produkgji przemystowej i jej cenach, ktére w komponencie produkcyjnym powinny
zaskoczy¢ pozytywnie.

W przypadku walut regionu, EURHUF wystartowat z 326,60 i wspiat sie przejsciowo na
327,50 (najwyzszy poziom od wrzesnia 2018), po czym powrdcit do punktu startu. EURCZK
wahat sie miedzy 25,77 a 25,81. USDRUB zszedt z 64,60 do 64,40 w czym nie przeszkodzity
mu nieznaczne spadki cen ropy naftowej.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wahaty sie w waskim zakresie bez
wyraznego trendu, pomimo wzrostéw dochodowosci na rynkach bazowych. Jedynie w
przypadku papieréw 10L przetozyto sie to na nieznaczny 1-punktowy wzrost
rentownosci. Wyrazniejsze 1-2 punktowe zwyzki miaty miejsce wzdtuz catej krzywej IRS.
Dzi$ oczekujemy wspinaczki rentownosci w gére, w reakcji na dobre dane produkcyjne,
skala zmian bedzie naszym zdaniem mata.

Dzi$ o 10:00 zostang ogtoszone dane o produkcji przemystowej i jej cenach w kwietniu.
Nasze prognozy kwietniowej produkcji przemystowej sg powyzej konsensusu i powinny
potwierdzi¢, ze wyhamowanie rocznej dynamiki PKB postepuje stopniowo i Polska jest
dos¢ odporna na spadek aktywnosci gospodarczej w Europie.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3084 CZKPLN 0.1672
USDPLN 3.8629 HUFPLN* 1.3200
EURUSD 1.1153 RUBPLN 0.0599
CHFPLN 3.8183 NOKPLN 0.4405
GBPPLN 4.9036 DKKPLN 0.5769
USDCNY 6.9117 SEKPLN 0.4001
*za 0OHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 21/05/2019
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.296 4310 4.299 4.307 4.3055
USDPLN  3.847 3.867 3.850 3.859 3.8625
EURUSD 1.114 1.119 1117 1.116 -
Rynek stopy procentowej 21/05/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym
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Rentownosci obligacji skarbowych

Benchmark Zmiana Ostatnia i Srednia
(termin) % (pb) aukcja Papier rent.
OKO0521 (2L) 1.65 0 21 mar 19 OK0521 1.633
PS0424 (5L) 2.27 1 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (10L) 291 2 21 mar 19 DS1029 2.877
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
O e % (pb) )
1L 1.74 0 2.47 2 -0.26 0
2L 1.84 0 2.31 3 -0.24 0
3L 1.91 1 2.24 3 -0.19 0
4L 1.99 1 222 3 -0.11 0
5L 2.07 1 2.23 2 -0.02 1
8L 2.28 2 2.32 2 0.26 1
10L 2.41 2 2.38 2 0.45 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.61 0
T/N 1.61 0
SW 1.59 0
2W 1.60 0
™ 1.64 0
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.81 0
Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
(pb)
x4 1.72 0
3%6 1.72 0
6x9 1.74 0
9x12 1.75 1
3x9 1.79 0
6x12 1.81 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$s¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.98 3
Francja 30 0 0.39 0
Wegry 3.30 4
Hiszpania 55 -1 0.94 0
Wiochy 215 -2 2.70 0
Portugalia 62 -1 1.09 0
Irlandia 33 0 0.61 3
Niemcy 12 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Jl 2Y 1.65 My 2.27 W 10Y 2.90]
L“\ +3.00
2,50
2,00
w I
mﬂ s
Oct Nov ~ Dec  Jan " Feb | Mar Apr ' May
2018 | 2019
3-miesieczne stawki rynku pienieznego
B FRA 36 172|182
B FRAGX9 174 |
M 3M WIBOR on 5/21/19 1.72 ||~ 180
=1.78
=176
n
- Iﬁ F1.74
/j‘.hll h"f [~
- W AW b7
\Y) L
1 La7o
=1.68
Dct  Now Dec Jan Feb Mar Apr | May
2018 2019

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

WFL 2.9799
W7 1.8846
M ES 0.9414
W Us
L 1HU 3.3005

Mowv Dec Jan Feb Mar Apr May
2018 2019

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik
22 maja 2019 &Santander

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 2,9 3,0

10:00 PL Place v % r/r 6,5 6,7 71 57

16:00 us Sprzedaz domaéw v % m/m 2,6 2,7 -04 -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 Wstepny PMI przemyst V pkt 44,8 - 44,4
09:30 DE Wstepny PMI ustugi \Y pkt 554 - 55,7
10:00 DE Ifo V pkt 99,2 - 99,2
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst \ pkt 48,2 - 47,9
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi V 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 domdw \% % m/m 2,2 - 4,5

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

Zrédfo: 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 wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji 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 publikadji, 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 krajéw, chyba ze istniejgce 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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