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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Uspokojenie na rynkach do wyborach do PE

Lekka poprawa nastrojéw po wynikach wyboréw
Gatnar z RPP za rozwazeniem podwyzki stép w tym roku
Ztoty stabilny, EURUSD bez duzych zmian

Polskie obligacje zyskujg dzieki umocnieniu Bunda

Dzi$ dane o nastrojach amerykanskich konsumentéw

W poniedziatek na globalnym rynku kontynuowane byto rozpoczete w pigtek odreagowanie
po awersji do ryzyka z poprzednich dni. Korzystnie na nastroje wplywaty wynik wyboréw do
Parlamentu Europejskiego, ktdre pokazaty mniejsze niz sie obawiano poparcie dla ugrupowan
eurosceptycznych. Indeksy gietdowe rosly, ale nieobecno$¢ inwestoréw z Londynu oraz USA
sprawita, ze waluty CEE nie skorzystaty z powrotu optymizmu na rynek. Poza tym, zaréwno
pigtkowa, jak i wczorajsza poprawa nastrojéw nie byty spowodowane faktyczng zmiang w
ocenie perspektyw gospodarczych i sadzimy, ze moze ona by¢ nietrwata. W kraju
opublikowano dane o stopie bezrobocia za kwiecien.

Eugeniusz Gatnar - zwolennik prowadzenia relatywnie restrykcyjnej polityki pienieznej -
uznat, ze RPP powinna rozwazy¢ podwyzke stép procentowych jeszcze w tym roku. Jego
zdaniem warunkiem jest wejscie inflacji w gérne pasmo odchylert od celu inflacyjnego,
czyli w przedziat 2,5-3,5% r/r, co jego zdaniem bedzie miato miejsce pod koniec roku. Wg
nas do podwyzki mogtoby dojs¢ na poczatku przysztego roku. Prognozujemy, ze dynamika
CPI bedzie wtedy przekraczac 3% r/r. Jak podata PAP, na posiedzeniach Rady w czerwcu i
lipcu zabraknie Jerzego Kropiwnickiego - do$¢ gotebiego cztonka RPP, ale kwestionujgcego
poglad o mozliwosci utrzymania stép bez zmian do konca obecnej kadencji).

Kamil Zubelewicz z RPP w rozmowie z agencjg Bloomberg stwierdzit, ze jedna podwyzka
stop bytaby wystarczajaca. Ztagodzenie stanowiska uzasadnit tym, ze wzrost cen okazat
sie by¢ wolniejszy niz w momencie gdy skfadat wniosek.

Najnowszy Biuletyn Statystyczny GUS pokazat, ze w kwietniu dynamika ptac w sektorze
przedsiebiorstw poza goérnictwem wyniosta 7% r/r wobec 58% poprzednio, co jest
wynikiem zblizonym do $redniej za ostatnie miesigce. Dynamicznie wzrosty wynagrodzenia
w handlu, 0 8,6% r/r. a w ustugach o 7,3% r/r (najszybciej od listopada). Naszym zdaniem
trudnosci ze znalezieniem nowych pracownikéw beda podtrzymywal podwyzszong
dynamike pfac w tym roku. Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w kwietniu 5,6%,
najmniej w potransformacyjnej historii gospodarki Polski, zgodnie z sygnatami z
Ministerstwa Pracy, natomiast stopa bezrobocia wg BAEL za | kw. 2019 r. wyniosta 3,9%,
czyli w skali roku spadfa o 0,3 pkt. proc. podczas gdy w IV kw. 2018 r. skala rocznego
spadku wyniosta 0,7 pkt. proc. W | kw. br. doszto tez do dalszego kurczenia sie populacji w
wieku produkcyjnym, o 153 tys. oséb r/r, w tym aktywnych zawodowo o 113 tys. W
rezultacie wspdtczynnik aktywnosci zawodowej wynidst 559%, co jest najnizszym
poziomem dla | kw. od 2013 r. GUS podat tez, ze w kwietniu szybko rosta wartos¢ nowych
zamowien w przemysle: facznie 0 15,9% r/r, w tym zagranicznych o 9,6% r/r.

EURUSD zniwelowat wczoraj niemal catos¢ niewielkiego wzrostu z pigtku, ale pozostat w
poblizu 1,12. Wahania byty niewielkie z powodu nizszej ptynnosci przy zamknietych rynkach
w Londynie i USA oraz z powodu braku publikacji waznych danych. Dzisiaj poznamy indeks
nastrojow amerykanskich konsumentéw za maj i moze to by¢ publikacja, ktéra spowoduje
nieco wieksze wahania niz te obserwowane w ostatnich dniach.

EURPLN ustabilizowat sie po pigtkowym spadku i na koniec wczorajszej sesji wahat sie tuz
powyzej 4,29. USDPLN z kolei odbit nieznacznie do prawie 3,84 z nieco ponizej 3,83. Inne
waluty CEE tez juz nie zyskiwaly, najstabiej radzit sobie forint, poniewaz rynek wyceniat, ze
na dzisiejszym posiedzeniu bank centralny Wegier powstrzyma sie od dalszej normalizacji
polityki pienieznej mimo wysokiej inflacji. Dzi$ wahania na polskim rynku mogg by¢ wieksze
niz wczoraj. Sadzimy, ze poprawa nastroju na Swiecie jest raczej chwilowa i nie zaktadamy
dalszej aprecjacji ztotego w najblizszych dniach.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci spadty o 2-3 pb w $lad za
zyskujgcym Bundem. Wyglada na to, ze umocnienie niemieckich obligacji byto reakcjg rynku
na wyniki wyboréw do Parlamentu Europejskiego, ktére pokazaty, ze ryzyko zmniejszenia
dyscypliny fiskalnej jest mniejsze niz sie obawiano.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie
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Kurs ztotego

EURPLN 4.2910 CZKPLN 0.1660 P40
USDPLN 3.8389 HUFPLN* 1.3167 r
EURUSD 71778 RUBPLN 0.0595 W*WMMM -4.30
CHFPLN 3.8219 NOKPLN 0.4411 - [
GBPPLN 738635 DKKPLN 0.5747 Wi [4.20
USDCNY 6.9069 SEKPLN 0.4015 : 410
*za DOHUF [
Poprzednia sesja na rynku FX 27/05/2019 b4.00
min max otwarcie zamkn. fixing L
EURPLN  4.287 4.296 4.289 4.289 4.2952 =3.90
USDPLN  3.824 3.839 3.834 3.833 3.8374 il Wﬂ F
EURUSD 1.11 1.122 112 111 - i ,.:"IL‘L‘ +3.80
URUS g 0 g y w‘%m *MWMMDMMRH Hﬂ Ly "‘\‘VW% :
Rynek stopy procentowej 27/05/2019 -3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym I
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Oct Nza‘;w Dec | Jan Feb ;1;{9 Apr May
(termin) ° (pb) aukcja apier rent.
OKO0521 (2L) 1.63 -1 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.16 -3 217 mar 19 PS0424 2.209
D57029 (100) 280 2 2imar19 D51029 2877 J M2y 163 M5v216 Moy 230]
' . b, F3.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** = W
Termin PL US EZ L\MUW
Zmiana Zmiana Zmiana
0 0
% (pb) % (pb) % (pb) P2.50
1L 1.74 0 2.41 2 -0.26 0
2L 1.82 -1 2.20 0 -0.25 0
3L 1.88 0 2.13 1 -0.21 0 F2.00
4L 1.95 0 2.1 0 -0.14 -1
5L 2.02 0 2.12 0 -0.06 -1 /_,.F_\d_,_,fﬂ—k__/"-v—»—
8L 2.23 0 2.20 0 0.21 -2 '_M\\J Jlr-uf—— =150
0L 235 = 227 0 039 ) %
Stawki WIBOR det Nov Dec = Jan | Feb = Mar Apr ' May '
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.58 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.58 -1
B FRA 3x6 172 182
SW 1.58 0 L
W 760 5 =FRM.6:<9 173 b 180
™ TEA 5 3M WIBOR on 5/27/19 1.72 |
3M 1.72 0 >1.78
6M 1.79 0 r
IM 1.81 0 f/\j =176
v 7.86 0 |
I|'|I | "| r", =174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** . o U b‘\k,:‘; i
: ; - - v =172
Termin % Zmiana 'w’\;uf"

(pb) " +1.70
x4 .72 0 =
3x6 1.72 0
6x9 173 0 : [-1.68
9x12 775 0 Oct Nov Dac Jan Feb Mar Apr May
) 75 5 2018 | 2019
6x12 1.80 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 29501 e |
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Wz 19377 ~= ~T
M ES _0.967 I~ . P3.00
(pb) (pb) SR W
Polska 295 -2 L1HU 3.2812 Lo =Ll
Francja 31 -2 0.41 0 . - =250
Wegry 3.28 0 L
Hiszpania 55 3 0.97 1 3.00
- !
Wiochy 214 17 287 5 M’fﬂfr—mw—#f“ng [
Portugalia 63 1 1.10 0 ,_M.Af’“\—-—*\,\\ﬂ P Ve
Irlandia 34 -1 0.63 0 o 150
Niemcy 12 0 - - W\r\ﬁ k
B . ) T T A b1
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Nowv Dec ) Jan Feb Mar .ﬂ.pr May
2018 | 2018

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 [\ % 5,6 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 majg 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 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 ktdrqkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikacji, 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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