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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wyniki wyboréw do PE neutralne dla rynkow

Wygrana PiS w wyborach do PE

Ztoty korzysta z poprawy nastréj na Swiecie
Polskie obligacje lekko tracg

Dzi$ w Londynie i USA rynek zamkniety

Wyniki euro-wyboréw w Europie nie zaskoczyty wysokimi wynikami partii skrajnych i powinny
by¢ neutralne dla rynkéw w Europie. W kraju dobry wynik PiS i zapowiedzZ rekonstrukgji rzadu
powinny odsunac¢ ryzyko wiekszej ekspansji fiskalnej i by¢ z grubsza neutralne dla rynku.
Spodziewamy sie lekkiego umocnienia ztotego oraz umocnienia dtugu. Mniejszej zmiennosci
sprzyja¢ bedzie zamkniecie rynkéw w USA i Londynie. Wydarzeniem pigtkowej sesji byto
ogloszenie przez Therese May, ze 7 czerwca poda sie do dymisji ze stanowiska brytyjskiej
premier oraz przewodniczacej Partii Konserwatywnej. Funt zareagowat chwilowo pozytywnie
na te wiadomos¢. Na europejskich gietdach indeksy rosty odreagowujac mocne spadki z
poprzedniego dnia, z czego korzystaty waluty CEE.

W pigtek cztonkini RPP Grazyna Ancyparowicz powiedziata w wywiadzie dla PAP, ze nie ma
zadnej presji kosztowej, wiec inflacja nie przekroczy 3,5% r/r i co za tym idzie nie bedzie
potrzeby podwyzek stép do 2022. Pod koniec marca, Ancyparowicz twierdzita, ze w obliczu
zapowiadanej ,agresywnej polityki fiskalnej” (nowej 5-tki PiS) nie jest juz przekonana, ze mozna
zagwarantowac stabilnos¢ stép procentowych. Co ciekawe, wzrost inflacji jaki sie od tamtej
wypowiedzi dokonat (z 1,2% w lutym do 2,2% r/r w kwietniu), spowodowat u niej ztagodzenie
nastawienia.

Wedtug wstepnych wynikéw z 99,31% komisji w wyborach do PE wygrato PiS (45,56% vs.
38,30% KE). W Europie nie spetnity sie obawy o wysoki wynik partii skrajnych (wyjatkiem Francja
i Wiochy). Jednak dobry wynik Liberatéw i Zielonych w Niemczech moze utrudnia¢ negocjacje w
sprawie oczekiwanego przez inwestoréw pakietu fiskalnego. W perspektywie kolejnych dni
wplyw wyboréw na globalny rynek walutowy powinien by¢ neutralny i umiarkowanie pozytywny
dla rynku dtugu.

Podaz pienigdza M3 przyspieszyta w kwietniu z 9,9% r/r do 10,4% (rynek oczekiwat 10,1%, my
10,2%). Dynamika depozytéw osiggneta 10,5% r/r (najwyzsze tempo od potowy 2016 r.) wobec
9,7% poprzednio. Depozyty biezace odnotowaty najwyzsze tempo wzrostu od péttora roku,
14% r/r, a depozyty terminowe od 3,5 roku (4,7% r/r). Z kolei kredyty, po usunieciu efektéw
kursowych, urosty w kwietniu o 6,9% r/r (to drugi najwyzszy wynik od potowy 2012 r., po
odczycie 7,2% z marca br.), przy nieco wyzszym niz poprzednio tempie wzrostu r/r kredytéw
dla gospodarstw domowych a stabszym po stronie przedsiebiorstw.

EURUSD wahat sie w pigtek nieco ponizej 1,12, a zakres zmian byt zdecydowanie mniejszy niz w
czwartek. Decyzja premier May i dane z USA (bliskie oczekiwaniom) nie wptynety na notowania.
Dzisiaj rynek w Londynie i USA jest zamknigty, wiec kurs pozostanie zapewne stabilny. Sadzimy,
ze w perspektywie kolejnych dni wyniki wyboréw do Parlamentu Europejskiego bedg neutralne
dla rynkéw.

EURPLN spadt w pigtek do 4,29 z 4,305, a USDPLN do nieco ponizej 3,83 z 3,85 korzystajac z
odreagowania nastroju na globalnym rynku. Zyskiwaty takze inne waluty regionu. EURPLN od potowy
maja pozostaje w przedziale 4,29-4,315 i czeka na impuls do wyrazniejszego ruchu. Zaktadamy, ze
na poczatku nowego tygodnia przy zamknietym rynku w Londynie i USA i dobrych dla PiS
wynikach euro-wyboréw, na polskim rynku walutowym dojdzie do nieznacznego umocnienia
ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci oraz IRS wzrosty o 1-2 pb w $lad za
tracgcymi nieznacznie Bundami i Treasuries i pomimo zyskujgcych obligacji na peryferiach strefy
euro. Drzisiaj rynki w Londynie i USA s3 zamkniete, wiec wahania mogg by¢ mniejsze niz przez
wiekszg czes¢ minionego tygodnia. W perspektywie tygodnia spodziewamy sie niewielkich
znizek rentownosci dtugu w reakcji na wyniki wyboréw do PE.

W tym tygodniu poznamy strukture polskiego wzrostu PKB w | kw. 2019 r. (wstepny odczyt
wskazywat na wzrost 4,6% r/r). Za granicg tez zaplanowano niewiele publikacji istotnych
danych. Najwazniejsze z globalnych odczytéw beda dane o wzroscie PKB, dochody i wydatki
konsumentéw oraz deflator PCE w USA. W poniedziatek rynek amerykanski bedzie zamkniety,
co sprzyja¢ bedzie nizszej ptynnosci. Sadzimy, ze poczatek tygodnia moze przynies¢ niewielkie
umocnienie obligacji i stabilizacje EURPLN w reakcji na wstepne wyniki wyboréw do PE. Nie
sqdzimy, by kurs opuscit przedziat 4,29-4,315, w ktérym porusza sie od potowy maja. W drugiej
potowie tygodnia, powinnismy zobaczy¢ nasilenie spadkdéw dochodowosci za sprawg wiszacych
nad rynkiem obaw o spadek aktywnosci gospodarczej w Eurostrefie.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.3012 CZKPLN 0.1664 b
USDPLN 3.8424 HUFPLN*® 73785 WWWW -4.30
EURUSD 1.1194 RUBPLN 0.0595 F
CHFPLN 3.8328 NOKPLN 0.4399 =4.20
GBPPLN 4.8712 DKKPLN 0.5760 r
USDCNY 6.9066 SEKPLN 0.4003 =4.10

*za DOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 23/05/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing r

EURPLN  4.301 4311 4.306 4.305 43107 ~3.90

USDPLN  3.850 3.877 3.859 3.850 3.8696 ! WWW F .

| 1] -

EURUSD 1.117  1.118  1.116  1.118 - ‘l WMLFWHMH”.BMWH 3.

) 1 1 M EURPLN 4.30 370

Rynek stopy procentowej 23/05/2019 W USDPLN 3.84 .

Obligacje na rynku miedzybankowym : , I
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 2019

OKO0521 (2L) 1.63 -3 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 218 -5 21 mar 19 PS0424 2.209

051029 (100) 281 4 21mar19 D51029 2877 Jl 2y 163 W5y 218 M10Y 2-81}

. ) L“\ F3.00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** e W“""/\-”\

Termin PL Us 4 \—\F\w/\—’

Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) % (pb) % (pb) 2.0

1L 1.74 -1 2.39 -7 -0.26 0

2L 1.81 -1 2.18 -10 -0.25 -1

3L 1.86 -2 2.10 -1 -0.21 -1 F2.00

4L 1.93 -3 2.09 -10 -0.14 -1

5L 2.00 -3 2.10 -10 -0.05 -1 e

8L 221 Z 2.18 0 022 3 —’/\’M /./—/J k150

0L 2.33 -3 2.25 -10 0.40 -3 -

Stawki WIBOR det Nov Dec Jan " Feb  Mar Apr ' May

Termin . Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.59 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

Zx 1 'gg 8 M FRA 3x6 172 182

5% 60 0 W FRAGx 173 b 180

™ Ted 5 M 3M WIBOR on 5/23/19 1.72 i

3M 1.72 0 =1.78

6M 1.79 0 r

9M 1.81 0 =176

1Y 1.87 0 b r

A “l IJ‘II 174

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** n ."I ! V'J\n ;1 -

Termin % Zrz;z;\a UW v L

<4 72 0 |i \_\\\Ir ' 170

3x6 1.72 0 b 163

6x9 1.73 0 ; .

9x12 174 > Oct Now Dec Jan Feb Mar Apr May

30 779 0 2018 2019

6x12 1.81 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* | MPL 2.925 e |

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Bz 18965 o Ao="

(pb) (pb) W >3.00

Polska 293 -5 N\ o - i r

Francja 31 -1 0.40 -1 - = = 2.50

Wegry 3.25 -1 L

Hiszpania 57 -1 0.96 -1 bs00

Wiochy 220 0 272 3 N

Portugalia 64 0 112 -1 - A¢M% ’_N,.va/‘"'ﬁ”M r

Irlandia 34 0 0.62 0 o 150

Niemcy 12 0 - - e

J—\“\F\PW
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw TS L0
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Nov Dec Jan Feb Mar .ﬁ.pr " Ma«y
2018 2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS ; PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (24 maja)

14:00 PL Podaz pienigdza M3 1\ % r/r 10,1 10,2 10,4 9,9

14:30 uUs Zamowienia dobr trwatych I\ % m/m -2,0 - -2,1 2,6

PONIEDZIALEK (27 maja)
10:00 PL Stopa bezrobocia v % 5,6 5,6 5,9
WTOREK (28 maja)

11:00 EZ ESI \% pkt 1039 - 104,0

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,9 - 0,9

16:00 us Indeks nastroju konsumentéw V pkt 130,0 - 129,2
SRODA (29 maja)

Brak waznych wydarzen

CZWARTEK (30 maja)

14:30 us PKB | kw. % kw./kw. 3,1 - 3.2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 214,5 - 211,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw I\ % m/m 0,8 - 3,8
PIATEK (31 maja)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna I\ % m/m 04 - 0,0
09:00 cz PKB SA I kw. % r/r 2,5 - 2,5
09:00 HU PKB | kw. % r/r 53 - 53
10:00 PL PKB I kw. % r/r 4,6 4,6 4,9
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0,3 - 1,0
14:30 us Wydatki osobiste % % m/m 0,2 - 09
14:30 us Dochody osobiste % % m/m 03 - 0,1
14:30 us Indeks cen PCE SA I\ % m/m 03 - 02
16:00 us Indeks Michigan V pkt 102,0 - 102,4

Zrédto: 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 rekomendadji do zawarcia transakcji 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqc, 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,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakdje z ktdrqkolwiek spétkq
wymieniong w tej publikadji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, 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,
V sprawie dodatkowych informacdji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzqdzania 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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