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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ztoty i obligacje zyskuja

Obligacje zyskuja dzieki umocnieniu na rynkach bazowych
Produkcja przemystowa zaskakuje na plus

Ztoty nieco mocniejszy

Dzisiaj duzo danych z USA

We wtorek w kraju opublikowane zostaty dane o produkcji przemystowej, ktére zaskoczyty
w goére. W USA mieliSmy do czynienia z kolejng publikacjg danych z rynku nieruchomosdi,
ktére potwierdzity jego staba kondycje. Wegierski bank centralny pozostawit stopy bez zmian,
w tym gtéwng na 0,90%. Gietdy w dalszym ciggu byly pod presjg, co przetozyto sie na znizki
rentownosci diugu na bazowych rynkach oraz spadek EURUSD. Krajowe obligacje
zyskiwaty w $lad za rynkami bazowymi, a ztoty odrabiat straty.

Produkcja przemystowa w pazdzierniku zaskoczyta w gére odczytem 7,4% r/r. Rynek
oczekiwat 6,6%, my 6%,0. To catkiem silne odbicie po dwdch przygaszonych odczytach,
jednak w danych oczyszczonych z wahan sezonowych zobaczylismy wzrost jedynie o 5%
r/r — poréwnywalny z wrzesniowym. Produkcja budowlano-montazowa wynikiem 22,4%
r/r przebita oczekiwania rynkowe (20,9%), ale nas nieco rozczarowata. Dane o produkgji
za pierwszy miesigc IV kwartatu sg spéjne z naszag prognoza delikatnego wyhamowania
wzrostu gospodarczego. PPl wzrést w pazdzierniku o 3,2% r/r. W uktadzie m/m ceny
przemystu byly pchane do gory gtéwnie przez ceny metali (4,2% m/m), podczas gdy
surowce energetyczne i energia taniaty.

W Il kw. jednostki samorzadu terytorialnego (JST) osiagnety deficyt wielkosci 2 mid
zt, cho¢ zwykle w tym kwartale wystepowata lekka nadwyzka (np. 1,2 mid zt w 2017).
tacznie od poczatku roku wynik sektora JST to +11,4 mld zt. Utrzymana zostata bardzo
wysoka aktywnos$¢ inwestycyjna (efekt wybordw): w samym Il kw. samorzady wydaty na
inwestycje 13,9 mld zt czyli o 74% wiecej r/r. To 0znacza, ze wkfad tego sektora do dynamiki
inwestycji ogétem wynidst w Il kw. ok. 7 pkt. proc. i moze to by¢ czynnik wyjasniajacy
nadspodziewanie wysoki wzrost gospodarczy w tym kwartale (5,1% r/r wg wstepnego
odczytu, szczegdty poznamy na koniec miesigca).

We wtorek od rana EURUSD znizkowat napedzany przez utrzymujaca sie awersje do ryzyka
i wcigz niejasne konsekwencje Brexitu. W efekcie, EURUSD spadt z 1,146 do 1,136. W
umocnieniu dolara nie przeszkodzity kolejne stabsze dane z rynku nieruchomosci w USA.
Dzi$ na otwarciu gietdy w Europie lekko rosng, co moze ograniczy¢ potencjat do spadku
EURUSD. Po potudniu poznamy sporo danych z USA, ktére mogg wywota¢ wzrost wahan
w horyzoncie dzisiejszej sesji.

EURPLN spadat we wtorek korzystajac z poprawy nastrojéw do rynkéw wschodzacych i
pewnego uspokojenia w sprawie obaw o plynnosci mniejszych bankdw. Umocnienie ztotego
byto ponadto wspierane przez lepsze niz oczekiwano dane o produkcji przemystowej w
kraju. W konsekwencji, EURPLN obnizyt sie z 4,33 do 4,306 na zamknieciu krajowej sesji.
Kurs oddalit sie od oporu na ok. 4,34 i z nawigzkg zneutralizowat poniedziatkowy wzrost.
Dobry nastréj na poczatku dzisiejszej sesji moze pomagac w dalszym odrabianiu strat.

Waluty regionu tracity nieznacznie pomimo globalnej poprawy wycen walut rynkdéw
wschodzacych. W przypadku forinta, decyzja banku centralnego o nie zmienianiu stop i
tagodny komunikat przejsciowo cigzyty walucie. Rubel tracit po kilku dniach umocnienia,
do czego przyczynit sie dalszy spadek cen ropy.

Rentownosci krajowych obligacji spadaty przez caty wtorek napedzane przez bardzo
dobre nastroje na bazowych rynkach diugu w reakcji na znizkujgce gietdy. W efekcie,
krajowa krzywa dochodowosci przesuneta sie w dét o kolejne 2-3 pb. (w podobnej skali
jak papiery amerykanskie i niemieckie). Zmianom tym towarzyszyto 4 punktowe przesuniecie
w dot krzywej IRS, w segmencie 5-10L. Dzi$ spodziewamy sie nieznacznej przeceny dtugu
w ramach realizacji zyskow. W perspektywie konca tygodnia oczekujemy utrzymania
tagodnej presji na znizki rentownos$ci w obliczu pogarszajgcych sie perspektyw
gospodarczych w Europie i USA.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3043 CZKPLN 0.1654 4,40
USDPLN 3.7776 HUFPLN* 1.3401
EURUSD 77394 RUBPLN 0.0573 wMMMW 430
CHFPLN 3.7961 NOKPLN 0.4476 430
GBPPLN 4.8381 DKKPLN 0.5767
USDCNY 6.9419 SEKPLN 0.4165 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/11/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.303 4.338 4.334 4.306 43314
USDPLN  3.773 3796  3./83  3.785 379 .J'JHL ﬁ L Wﬁa« 3.80
EURUSD 1.137 1147 1.146  1.138 B I}I"rrwdh MWJ Lﬂﬂww ", 3.70
Rynek stopy procentowej 20/11/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ! : '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May  Jun Jul A”gow Sep Dct Nov
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.56 -2 26 paz 18 OK0720 1.456 Rentownosci obligacji skarbowych
DS1023 (5L) 2.44 -2 26 paz 18 PS0424 2.604 [
WS0428 (100) 320 3 26paZ 18 WS0428 3179 \[__l?‘f’ 156 M5y 2WW
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** = 3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) b (pb) % (pb) \,\/\M\ k2.50
1L 1.78 -1 2.88 1 -0.24 0 '
2L 1.96 -2 2.99 2 -0.13 -1
3L 2.16 -3 3.01 1 0.01 -1
4L 2.31 -3 3.01 1 0.17 -1 F2.00
5L 245 -4 3.02 1 0.32 -1
8L 2.73 -4 3.07 0 0.71 -1
0L 286 4 312 0 0.92 5 T T T e Ly
Stawki WIBOR May' Jun ' Jul ' Aug ' Sep ' Oct " Nov
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.50 -6 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.51 -5 182
SW 755 K fl
oW 159 0 BMFRA 36 174 fn | ‘1| L
™ TEq 5 HFRAGS 179 \J *.ﬂ i\ 1.80
3M T3 0 M 3M WIBOR 1.72 Il
6M 1.79 0
M 1.82 0
Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
0 (pb)
x4 1.73 0
3%6 1.75 0
6X9 1.79 0
9x12 1.85 -1
3x9 1.82 0
6x12 1.87 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.83 -5
Francja 25 1 0.39 -1
Wegry 116 1 3.09 -2
Hiszpania 65 4 1.27 -3
Wiochy 221 8 3.14 -13
Portugalia 64 0 1.60 -3
Irlandia 25 0 0.65 -1
Niemcy i 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
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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 31 3,2 3,2
10:00 PL Ptace X % r/r 6,5 6,9 7,6 6,7
WTOREK (20 listopada)

10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 6,6 6,0 7.4 2,8

10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 21,0 25,0 22,4 16,4

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

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09

14:30 us Rozpoczete budowy domdw X % m/m 22 - 1,5 -55
SRODA (21 listopada)

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

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. 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 5,4 3,6
PIATEK (23 listopada)

08:00 DE PKB WDA 1 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

Zrédfo: 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 majq 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 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 by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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