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Codziennik

Duze wahania na polskim rynku

Obligacje stabsze pomimo bardzo dobrych danych budzetowych

Budzet po pazdzierniku miat 6 mld PLN nadwyzki

Ztoty pod presjg sytuacji w Wielkiej Brytanii

Dzisiaj krajowe dane z rynku pracy . . B
Realizacja salda budzetu panstwa

W pigtek inwestorzy w Europie wcigz z uwagg przygladali sie rozwojowi sytuacji w Wielkiej (narastajaco), mid 2t

Brytanii ws. Brexitu. Koniec tygodnia nie przynidst wzrostu szans na osiggniecie 20
porozumienia na lokalnej scenie politycznej, co dalej cigzyto funtowi. Za oceanem uwage
zwrocita wypowiedz wiceszefa Fed Richard Clarida, ktéry stwierdzit, ze stopy rynkowe sg
blisko poziomu uwazanego przez Fed za neutralny i dodat, ze na $wiecie wida¢ pewne D
objawy spowolnienia. W podobnym ostroznym tonie wypowiedziat sie takze Robert N\
Kaplan, co spowodowato, ze w pigtek dolar stracit. W kraju, wptyw na notowania miat
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Wedtug informadji gazety ,Parkiet”, dostawcy energii ztozyli wnioski do URE z propozycjami 10 A E AR “ oz 8 A &
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nowych taryf za prad. Proponowane podwyzki maja wynosi¢ 20-40%. Naszym zdaniem

regulator zredukuje ich skale.
220 4
Minister Finanséw Terasa Czerwinska powiedziata, ze po 10 miesigcach budzet

centralny miat nadwyzke 6 mld zt wobec +3,2 mld zt po wrzes$niu. Spodziewamy sig, ze
na koniec roku deficyt centralny wyniesie ok. 20 mld zt a deficyt finanséw publicznych 30 4 2015
moze by¢ ponizej 1% PKB (wedtug stow minister Czerwinskiej wyniesie 0,5-0,6% PKB).

2016

EURUSD kontynuowat wzrosty, ktérych tempo wyraznie przyspieszyto po potudniu po 40 2017

wypowiedziach czfonkéw FOMC. W efekcie, kurs odbit z 1,133 do 1,142. Dzi$ nie poznamy 2018

zadnych waznych danych, wiec kurs moze sie ustabilizowac na podwyzszonym poziomie. o
50 4 ====- 2018 harmonogram MinFin

EURPLN rost dos¢ gwattownie od poczatku dnia i na koniec tygodnia byt blisko 4,315. W
naszej ocenie, negatywny wplyw na ztotego wywieraty niekorzystne informacje z Wielkiej
Brytanii (wg Oxford Economics, Polska byfaby trzecim najbardziej dotknietym europejskim
krajem w przypadku ,twardego Brexitu”) czy medialne doniesienia o ryzyku podania przez
prezesa NBP do dymisji. Na otwarciu poniedziatkowej sesji, EURPLN jest blisko maksimum
z zesztego tygodnia. Kurs pozostaje w przedziale ok. 4,26-4,34 i po tym jak w poprzednich
dniach byt blisko dolnego ograniczenia, teraz moze skierowac sie w gérne rejony tego pasma.

Zrédo: Ministerstwo Finanséw, Santander Bank Polska

Rentownosci krajowych obligacji kontynuowaty rano wzrosty, pomimo informacji o
solidnej nadwyzce w budzecie po paZdzierniku oraz spadkéw rentownosci na rynkach
bazowych. Wptyw na to miata prawdopodobna korekta portfeli obligacji przez krajowe
banki. W efekcie, krzywa rentownosci w segmencie 5-10L w szczytowym momencie
przesunety sie w gére o 7 pb. w relacji do poziomdéw z otwarcia. W skali dnia ruch w tym
segmencie nie przekroczyt 2-3 pb., za$ w krétkim koncu 1 pb. Na otwarciu sesji 10-letnie
Bundy i Treasuries lekko tracg, co moze wywierac presje na polski dtug. Nie spodziewamy
sie jednak, by na poczatku tygodnia krajowe obligacje tracity w takim tempie jak przed
weekendem, widzimy szanse na stabilizacje rentownosci na podwyzszonym poziomie.

W tym tygodniu pojawi sie wiekszo$¢ krajowych danych: dzi$ pazdziernikowe pface i
zatrudnienie w sektorze firm, jutro produkcja w przemysle oraz budownictwie, sprzedaz
detaliczna w czwartek. Publikacje te mogg jednak nie pomdc zbyt wiele w wyjasnieniu
watpliwosci na temat tego, co tak naprawde dzieje sie ze wzrostem gospodarczym i
rynkiem pracy. Nasze prognozy dla ptac oraz produkcji w budownictwie sg powyzej
konsensusu, w pozostatych przypadkach ponizej. Wyniki finansowe przedsiebiorstw za |l
kw. (Sroda) by¢ moze rzucg nieco Swiatta na to co dzieje sie z inwestycjami sektora
prywatnego i marzami w firmach. Za granicg warto zwrdci¢ uwage na wstepne PMI z
Eurostrefy. Ponadto kalendarz zawierat bedzie: wystuchanie PE ws. praworzadnosci w
Polsce, a Komisja Europejska opublikuje opinie do projektéw budzetowych krajow
cztonkowskich, w tym oczywiscie dla Wioch. W niedziele ma sie odby¢ specjalny szczyt
UE, zatwierdzajacy warunki opuszczenia UE przez Wielka Brytanie.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 43145 CZKPLN 0.1661 4,40
USDPLN 3.7805 HUFPLN#* 1.3412
EURUSD 714713 RUBPLN 0.0573 MWMM 430
CHFPLN 3.7821 NOKPLN 0.4479 4.20
GBPPLN 4.8606 DKKPLN 0.5782
USDCNY 6.9406 SEKPLN 0.4196 4,10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16/11/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN ~ 4.285 4319 4.286 4315 4.295
USDPLN  3.770 3.812 3.788 3.780 3.7876 .L'l-. " H‘J’w 3.80
EURUSD 11317 1142 1132 1142 - rlnﬂﬁm‘[p”uj LW”’%* f%} {LHJ""L 370
iy
Rynek stopy procentowej 16/11/2018 LI 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ! ! ' '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May  Jun Jul “”29013 Sep Oct Nov
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.61 2 26 paz 18 OK0720 1.456 Rentownosci obligacji skarbowych
DS1023 (5L) 2.50 4 26 paz 18 PS0424 2.604 [
WS0428 (100) 328 4 26paz 18 WS0428 3179 \[_l 2y 161 M5y 250 W10Y 328] NSV VN>
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** = 3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
ey * b ® b N AN A e TN b
1L 1.79 1 2.90 -1 -0.24 0 !
2L 1.98 -1 3.02 -2 -0.13 0
3L 2.20 0 3.04 -2 0.02 0
4L 2.36 0 3.04 -2 0.18 0 F2.00
5L 2.50 0 3.04 -2 033 1
8L 2.78 1 3.10 -1 0.73 0
- - - ) WW
0L 2.92 1 3.15 1 0.94 1 k150
Stawki WIBOR May' Jun ' Jul ' Alig ' Sep ' Oet " Nov
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.57 3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.58 3 1.8y
o e : BMFRA 36 175 |ﬂn
2W 1.59 0 2
™ T6a o EFRAGXS 179 A M" "\h r1| \ -1.80
7 L 5 W 3M WIBOR 1.72 M Al ™ I'l,' \r
6M 1.79 0 i | \J URV} \ I e
9M 1.82 0
v 187 0 /_l'l 176
| L
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 174
Termin % Zmiana i
? (pb) F1.72
x4 173 0 ﬁ F
3x6 1.75 1 =170
6x9 1.79 1 . ; ; . -
X172 186 T May Jun Jul Aug Sep Oct Mov
39 182 0 2018
6x12 1.89 0
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* HFL 2.9001 F3.50
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana B CZ 16706 F
(pb) (pb) MES 1.2548 k3,00
Polska 2.90 3 IT.30835- L
Francja 25 1 0.39 -1 Jﬁ HU 3.1645 350
Wegry 116 1 3.16 -6 i
Hiszpania 65 4 125 B I
Wiochy 221 8 3.08 7 2.00
Portugalia 64 0 1.59 -1 r
Irlandia 25 0 0.64 4 =150
Niemcy i 0 - L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw -1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Ha‘;l Jun T Tul T Avg T Oct T Nov
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (16 listopada)

11:00 EZ HICP X % r/r 2,2 2.2 2,2

15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m 02 0.1 03

PONIEDZIALEK (19 listopada)
10:00 PL Zatrudnienie X % r/r 3,2 3,1 - 3,2
10:00 PL Ptace X % r/r 6,5 6,9 - 6,7
WTOREK (20 listopada)

10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 6,6 6,0 - 2,8

10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 21,0 25,0 - 16,4

10:00 PL PPI X % r/r 3,0 3,0 - 2,9

14:00 HU Decyzja banku centralnego 20/11/2018 % 09 - 09

14:30 us Rozpoczete budowy domdw X % m/m 2,0 - -53
SRODA (21 listopada)

14:30 us Zamowienia débr trwatych X % m/m -2,0 - 0,7

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 213,0 - 216,0

16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 98,3 - 98,3

16:00 us Sprzedaz doméw X % m/m 1,0 - 34

CZWARTEK (22 listopada)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % r/r 5,6 54 - 3,6
PIATEK (23 listopada)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % r/r 11 - 11

09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 52,2

09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 54,4 - 54,7

10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 51,7 - 52,0

10:00 EZ PMI ustugi X pkt 53,5 - 53,7

14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 8,0 8,0 - 7.9

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 rekomendagji 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 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 informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. 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 by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
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 spotkq
wymieniong w tej publikagji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.
V sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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