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Codziennik

Ptace rosng wolniej, zatrudnienie - szybciej

Poprawa nastrojéw na rynkach po lepszych danych z Chin
Ptace w kraju ponizej oczekiwan, zatrudnienie zaskakuje w gére
Ztoty umacnia sie w $lad za mocniejszym Euro

Rentownosci obligacji rosng wraz z rynkami bazowymi

Dzi$ dane PMI z Eurostrefy i produkcja przemystowa z kraju
Zmienne rynku pracy, % r/r

W $rode rynki akcji w Europie rosty w odpowiedzi na dobre dane o chifiskim PKB i
pozytywne komentarze dotyczace uruchomienia kolejnych pakietéw stymulacyjnych w
Chinach. W efekcie EURUSD rést w pierwszej czesci dnia, podobnie jak rentownosci
obligacji po obu stronach Oceanu. Ztoty nieznacznie umocnit sie, w czym nie
przeszkodzity mu stabsze dane o ptacach w kraju.

= Zatrudnienie

Wynagrodzenia

Wynagrodzenia realne

W marcu ptace w sektorze przedsiebiorstw zaskoczyty duzo nizszym tempem wzrostu,
57% r/r, niz zakfadat rynek, 7,3% r/r, przy naszej prognozie 7,4%. Poprzednie dwa
odczyty odbiegly w gére od oczekiwan, co moze oznacza¢, ze w tym roku doszto do
zmiany r/r terminéw wypfat premii i przyznawania podwyzek. Rozbicie tych danych,
pozwalajagce na ocene zakresu spowolnienia w dynamice pfac, bedzie dostepne w
nastepng $rode. Z kolei zatrudnienie wzrosto w marcu bardziej niz zaktadano, o 3% r/r
zamiast 0 2,9%. Oznacza to, ze byt to jeden z najlepszych marcéw pod wzgledem
miesiecznej zmiany zatrudnienia na przestrzeni ostatnich lat (podobny wynik byt 27
osiggniety w 2016 r. oraz w latach szczytu koniunktury 2007, 2008). Na rynku pracy wcigz
trudno o nowych pracownikéw, o czym moga swiadczy¢ rekordowo niskie poziomy

bezrobocia, co powinno prowadzi¢ do dalszej presji pfacowej i wygasania wzrostu 0 r
zatrudnienia. Marcowe dane pokazaly co$ innego, ale zakladamy, ze za takim o222 neeee?
zachowaniem staly czynniki jednorazowe, skoncentrowane w niewielkie] czesci FUsmEU0snE0snEY s ®E
gospodarki. Generalnie zakfadamy, ze 2019 uptynie pod znakiem dos¢ wysokiego tempa 5
wzrostu wynagrodzen. Zrédho: GUS, Santander
Wskazniki koniunktury konsumenckiej obnizyty sie w kwietniu, ale pozostaty blisko
rekordowych pozioméw. Optymizm konsumentéw bedzie wsparciem dla konsumpcji ~ Zatrudnienie (sty=100)
prywatnej, ktéra naszym zdaniem bedzie w tym roku gtéwnym zrédtem wzrostu PKB. 102.0 -
EURUSD rést w Srode w godzinach porannych, by w drugiej czedci dnia powrdéci¢ do
spadkéw. Umocnienie dolara miato miejsce mimo wzrostéw na gietdach. Dolara wspierat 1015 4
rosnacy po potudniu spread migedzy UST a Bundami i dane o mniejszym niz oczekiwano
deficycie handlowym w USA. Dzi$ spodziewamy sie publikacji wstepnych danych PMI dla
przemystu i ustug w Europie oraz danych na temat sprzedazy detalicznej w USA. Sadzimy, ~ 101.0 1
ze dane PMI zaskoczg pozytywnie, zas sprzedaz za Oceanem negatywnie, cO powinno
wypychac w gére EURUSD. 100.5 -
EURPLN kontynuowat w $rode spadki, schodzac z 4,2750 do 4,2720, wspierany przez
wzrosty na gietdach w Europie. Ztotemu nie zaszkodzity nawet stabsze niz oczekiwano
) o ) ) I , 100.0 A
dane o ptacach w kraju. Dzi$ spodziewamy sie publikacji danych PMI z Eurostrefy, ktére
powinny zaskoczy¢ pozytywnie i w efekcie wesprzec ztotego. Dane o krajowej produkdji
raczej nie wptyna na wycene ztotego. 99.5 T T T
55T geggRes
Wsréd walut regionu EURHUF spadat w srode w ciggu dnia, by na koniec powrdci¢ w “TEXEOCT VM=o w0
okolice otwarcia tj. 319,60. EURCZK spadat w srode z 25,68 do 25,66, wspierany przez 2019 2018 2017
wypowiedZ czionka zarzadu tamtejszego banku centralnego TomaSa Holuba, ktory —  ====- 2016 2015 2014
powiedzial, ze widzi miejsce dla jednej podwyzki stép w 2019 roku. USDRUB spadt z ~ Zrddlo: GUS, Santander
64,10 do 63,90 (najnizszego poziomu od potowy marca) napedzany wysokimi cenami
ropy naftowej i optymizmem na rynkach. Departament Analiz Ekonomicznych:
Na krajowym rynku stopy procentowej obligacje tracity w $lad za rynkami bazowymi.
Ruch rentownos$ci w gére byt stosunkowo maty i nie przekroczyt 2 pb. w segmencie 5- al.Jana Pawta 1117, 00-854 Warszawa
10L. Jego czes$¢ zostata skorygowana po potudniu w $lad za cofnieciem sie rynkow email: ekonomia@santander.pl

Strona www: skarb.santander.pl
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85
Dzisiaj o 10:00 GUS opublikuje marcowe dane o produkcji przemystowej. Sadzimy Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

lekkiego spowolnienia wobec 6,9% r/r w lutym, w $lad za stabszym efektem dni Konrad Soszyrski 22 534 18 86
roboczych oraz brakiem dodatnich efektéw jednorazowych, ale ogdlnie sytuacja w Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

bazowych. Trwate zmiany byty widoczne w wypadku stawek IRS, i odzwierciedlity sie one
w przesunieciu catej krzywej w gére o 2 pb.

sektorze powinna pozosta¢ dobra.
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2707 CZKPLN 0.1664 b
USDPLN 3.7789 HUFPLN* 73369 WW% 430
EURUSD 1.1302 RUBPLN 0.0591 r
CHFPLN 37479 NOKPLN 0.4451 M EURPLN 4.27 4,20
GBPPLN 49299 DKKPLN 0.5720 M USDPLN 3.78 r
USDCNY 6.6932 SEKPLN 0.4089 =410

*za DOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 17/04/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN 4270 4278 4273  4.271 4275 r3.90

USDPLN  3.774 3.791 3.787 3.781 3.7778 " [

EURUSD 1.128 1132 1128 1130 - Wrmwmw F3.80

Rynek stopy procentowej 17/04/2019 K r3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym : : : 5 I
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Oct N;Srl& Dec Jan Fe 2019 Mar Apr
(termin) (pb) aukcja P rent.

PS0421 (2L) 1.59 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.20 0 217 mar 19 PS0424 2.209 M

DST029 (100) 2.88 2 21mar 19 D51029 2877 \[_!_2‘( 159 M5y 220 Moy 2.88

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 3.0

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
% %
(pb) (pb) (pb) r2.50

1L 1.75 1 2.61 -1 -0.23 0

2L 1.84 0 2.50 -1 -0.20 0

3L 1.90 0 2.44 -1 -0.12 1 e2.00

4L 2.00 2 2.42 -1 -0.03 1

5L 2.09 2 2.43 B 0.07 1 I N

8L 231 2 251 -1 038 7 W F1.50

0L 2.43 2 2.58 -1 0.58 1

Stawki WIBOR Oct ~ Nov  Dec Jan " Feb = Mar Apr

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.63 -9 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

g,v 1 jgg ,18 B FRA 3x6 172 182

W TE] 0 ﬂ\ M FRAGxD 174 L 180

™ Ted o u\/‘\ NJ M 3M WIBOR on 4/17/19 1.72 [

3M 172 0 ,I'l | -ﬂl k1.78

Y 179 0 | I r

oM 781 0 \ 176

1Y 1.87 0 M

rorli4

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** N [’ I

Termin % Zmiana I\W 172

b ™

<4 172 — \ : 7 v FL.70

3x6 1.72 0

6x9 174 7 ; ; ; ; [-1.68

9x12 175 5 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

3%9 779 0 2018 2019

6x12 1.81 1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* ‘BIPL 2.8046
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 1852 ~\ .
(pb) (pb) MES 1.0263 I /’\ r ot - / k- 3.00
AL |
Polska 280 2 S A M -
; C1HU 3.1433 Ay ]

Francja 28 0 0.34 0 ey -~ 2,50

Wegry 3.14 0

Hiszpania 58 0 1.02 0 I

Wiochy 193 0 253 0 w I-2.00

Portugalia 68 0 1.13 0 WMV'J L

Irlandia 33 -3 0.49 0 150

Niemcy 12 -1 - - |

MW
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw el = 100
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migedzy bankowy m na koniec dnia Oct Nov Dec Jan ) Fab Mar Apr
2018 2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (12 kwietnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Il % m/m -0,5 - -0,2 1.9
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1l min € -400 -597 -1 386 1825
14:00 PL Bilans handlowy 1l min € -262 -506 -1327 290
14:00 PL Eksport ] min € 17 963 - 18324 18 445
14:00 PL Import 1l min € 18133 - 19 651 18 735
16:00 Us Indeks Michigan \% pkt 98,2 - 96,9 98,4
PONIEDZIALEK (15 kwietnia)
10:00 PL Inflacja LI} % r/r 1,7 1,7 1,7 1,7
WTOREK (16 kwietnia)
11:00 DE ZEW \% pkt 8,5 - 55 11,1
14:00 PL Inflacja bazowa 11 % r/r 1,3 1,4%* 1,4 1,0
15:15 S Produkcja przemystowa I % m/m 02 - -0,1 0,0
SRODA (17 kwietnia)
10:00 PL Zatrudnienie ] % r/r 2,9 2,9 3,0 2,9
10:00 PL Ptace LI} % r/r 73 7,4 57 7,6
11:00 EZ HICP Il % r/r 14 14 14
CZWARTEK (18 kwietnia)
09:30 DE Wstepny - PMI przemyst \% pkt 45,0 - 44,1
09:30 DE Wstepny - PMI ustugi IV pkt 55,0 - 554
10:00 EZ Wstepny - PMI przemyst \% pkt 47,8 - 47,5
10:00 EZ Wstepny - PMI ustugi \% pkt 53,0 - 53,3
10:00 PL Produkcja przemystowa Il % r/r 4,3 4,1 6,9
10:00 PL PPI 1 % r/r 2,6 2,4 2,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210,0 - 196,0
14:30 us Sprzedaz detaliczna Il % m/m 0,8 - -0,2
14:30 us Indeks Philly Fed \% pkt 11,0 - 13,7
PIATEK (19 kwietnia)
14:30 us Rozpoczete budowy domdw Il % m/m 59 - -8,7

Zrédto: 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek 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 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,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza p: agja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki 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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