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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

CPI moze zaskoczy¢ w gore

ESI dla polskiego i europejskiego przemystu rozczarowuje

Lepsze wydatki, ale stabsze dochody amerykanskich konsumentéw
Obligacje w Polsce i USA tracg po danych z USA, dolar ostabia sie
Dzi$ dane inflacyjne z Polski i Niemiec oraz wstepny PKB z Eurostrefy

W poniedziatek opublikowano dane ESI dla Eurostrefy, ktére zaskoczyly negatywnie kolejng
serig pogarszajacych sie wskaznikdw zamdwien, zamowien eksportowych i prognoz produkdji.
W USA poznali$my dane o zakupach i dochodach konsumentéw oraz indeksie cen PCE.
Dane o zarobkach rozczarowaty, a PCE spadt do najnizszego poziomu od roku, podczas
gdy wydatki zaskoczyty w gore. W reakcji na to rentownosci obligacji amerykanskich wzrosty,
a dolar stracit. W kraju rentownosci dtugu poszty w slad za UST, a EURPLN pozostat stabilny.

Wedtug wskaznikéw ESI dla Polski, w kwietniu doszto do pogorszenia nastrojéw w biznesie
oraz wéréd konsumentéw. Gtowny wskaznik oraz wiekszos¢ jego sktadnikéw sektorowych
znalazty sie najnizej od ok. dwdch lat. Obnizylty sie wskazniki biezacej aktywnosci
gospodarczej w przemysle, budownictwie oraz ustugach, a szczegélnie w sektorze handlu
detalicznego (najnizszy poziom od blisko czterech lat). Stabiej wypadty réwniez wskazniki
zaméwien w przemysle i ustugach, za to poprawity sie te dla budownictwa oraz handlu
detalicznego. Sposrod wskaznikdw oczekiwan cenowych wzrést tylko ten dotyczacy sektora
handlu detalicznego i ocena konsumentéw trendu w cenach. W kwartalnej czesci ankiety
ESI (za Il kw. 2019 r.) warto odnotowa¢ najnizszy od 2013 r. poziom wskaznika zmian w
portfelu zamdwien w przemysle, przy czym jednoczesnie dsmy kwartat z rzedu w
sektorze przewazaly gtosy, ze moce produkcyjne sg zbyt mate jak na posiadany portfel
zamowien i przewidywania co do popytu. W badaniu konsumenckim ponownie wystapit
historycznie niski odczyt wskaznika zamiaréw zakupu mieszkania, choc jeszcze w pot.
ub.r. odnotowany zostat najwyzszy jego poziom od 2010 r. W tej edycji przedstawiono
tez wyniki potrocznej ankiety inwestycyjnej w przemysle - pokazata ona skromne plany
wydatkdéw na ten rok (realny wzrost o 2%, wobec wskazania w listopadzie na 4%).

EURUSD wzrdést w poniedziatek drugi dzien z rzedu i osiggnat sesyjne maksimum na 1,119.
Deprecjacja dolara rozpoczeta sie po publikacji stabych danych z USA. W trakcie azjatyckiej
sesji nastréj na gietdach ulegt lekkiemu pogorszeniu, co moze zatrzymac ruch w gére
EURUSD. Dzisiaj poznamy pierwszy szacunek wzrostu PKB w strefie euro w | kw. oraz
kwietniowy indeks nastroju konsumentéw USA.

EURPLN wahat sie w waskim zakresie 4,29-4,296, nie reagujac na publikowane dane ESI
oraz mieszane odczyty z USA. Kurs USDPLN spadt natomiast do 3,834 z 3,85 w wyniku
wzrostu EURUSD. Nasza prognoza kwietniowe] inflacji jest powyzej konsensusu i odczyt
ten - w kontekscie ostatnich mniej gotebich wypowiedzi cztonkdéw RPP - mégtby umocnic¢
ztotego. Skala ruchu EURPLN w dét moze by¢ jednak niewielka z powodu stabego otwarcia

na europejskich gietdach.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURHUF wzrést z 322,90 do 323,70. EURCZK
przesunat sie z 25,71 do 25,69 w oczekiwaniu na spodziewang przez rynek podwyzke stop
na zaplanowanym na czwartek spotkaniu banku centralnego. USDRUB obnizyt z 64,80 do
64,50, wpierany przez zahamowanie spadkow cen ropy naftowe;j.

Na krajowym rynku stopy procentowej dochodowosci rosty w poniedziatek w $lad za
ostabieniem obligacji USA, przesuwajac krzywa o 1-3 pb. Nieco wieksze, bo 3-5-punktowe
ruchy zanotowano na krzywej IRS. Niewielkie zmiany dochodowosci obligacji niemieckich
oraz stabe dane ESI nie byty w stanie wptyna¢ pozytywnie na krajowy dtug. Prognozujemy,
ze w kwietniu CPI wzrést do 2% r/r z 1,7% w marcu. Taki odczyt, potagczony z ostatnimi
mniej gotebimi wypowiedziami cztonkdéw RPP, mégtby wywotal presje na wzrost stawek na
krétkim korcu krzywe).

Dzi§ poznamy wstepny kwietniowy CPI, ktéry pokaze wg nas dalszy wzrost inflacji do 2%
r/r. Konsensus wynosi 1,8% r/r. Poza utrzymujacym sie trendem wzrostowym w inflacji
bazowej, pojawito sie kilka czynnikdw, ktdre teraz i w najblizszym czasie beda pchac w
gére dynamike CPI: (1) mocny wzrost cen wieprzowiny; (2) wzrost cen warzyw wskutek
ubiegtorocznej suszy rzutujacej teraz na podaz a takze wyjgtkowo suchego kwietnia; (3)
mocny wzrost cen paliw, zwlaszcza benzyny.
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Wskazniki ESI dotyczace biezgcej aktywnosci
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F4.40
EURPLN 4.2944 CZKPLN 0.1672 b
USDPLN 38411 HUFPLN*® 13287 WMWWW b4.30
EURUSD 11177 RUBPLN 0.0594 F
CHFPLN 37703 NOKPLN 0.4432 M EURPLN 4.29 b-4.20
GBPPLN 49691 DKKPLN 0.5751 M USDPLN 3.84 i
USDCNY 6.7410 SEKPLN 0.4036 4,10

*za I00HUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 29/04/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN  4.291 4.307 4.301 4.293 4.295 -3.50

USDPLN  3.838 3.861 3.850 3.839 3.8468 [

EURUSD 1.114 1.118 1.116 1.118 - WMWMM =3.80

Rynek stopy procentowej 29/04/2019 3.70

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

PS0421 (2L) 1.61 2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.25 2 27 mar 19 PS0424 2.209

DS1029 (100) 293 3 21mar19 DS1029 2877 Jl 2¢ 161 M5y 225 M10Y 2-93}

) ) M\\—VW F3.00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin PL Us Bz W

Zmiana Zmiana Zmiana
O ey % (pb) ) 250

1L 1.76 1 2.54 0 -0.23 0

2L 1.87 3 2.40 1 -0.19 0

3L 1.95 3 2.34 2 -0.13 1 F2.00

4L 2.04 4 2.33 3 -0.05 1

5L 2.14 4 2.35 3 0.03 1 N —

8L 236 7 245 3 0.32 7 W F1.50

10L 2.48 4 2.52 3 0.51 1

Stawki WIBOR Oct Nev | Dec Jan ' Feb ' Mar ' Apr '

Termin " Zmiana 2018 | 2019

(pb)

O/N 1.58 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 157 1 by g

SW 1.56 0 |"| SR =

2W 1.57 0 a

— = 5 W V\I \n B FRAGXO 175 |[ 280

3M 73 0 ' \l‘ | W M 3M WIBOR on 4/29/19 1.72 L178

6M 779 0 I\_l |L —

IM 1.81 0 =176

1Y 1.87 0 Iff M

| 174

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** n fr ! I

Termin % Zmiana \J\/Wu :-1.?2

(pb)

<4 172 i ' [170

3x6 1.72 0

6x9 175 0 : , : , [r1.68

X172 1778 5 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

=0 75 5 2018 | 2019

o6x12 1.83 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 2.94 4
Francja 29 -1 0.36 0
Wegry 3.24 0
Hiszpania 58 -1 1.01 0
Wiochy 192 0 2.60 2
Portugalia 66 -1 1.12 0
Irlandia 31 1 0.55 0
Niemcy 12 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

/MLPL 2.9416
M 19279
MEs 1016

I
CTHU 3.2495

F1.00
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (26 kwietnia)
14:30 S PKB | kw. % k/k 2,3 32 2,2
16:00 us Indeks Michigan I\ pkt 97,0 97,2 96,9
PONIEDZIALEK (29 kwietnia)
11:00 EZ ESI Y pkt 105,0 104,0 105,5
14:30 us Wydatki osobiste Il % m/m 0,7 09 0,1
14:30 us Dochody osobiste Il % m/m 04 0,1 02
14:30 S Indeks cen PCE SA Il % m/m 01 0,0 -0,1
WTOREK (30 kwietnia)
10:00 PL Inflacja v % r/r 1,7 2,0 1,7
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 1,0 - 1.2
11:00 EZ Stopa bezrobocia Il % 7,8 - 7,8
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09
14:00 DE Inflacja HICP Y % m/m 0,5 - 0,5
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw I\ pkt 126,1 - 124,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1l % m/m 1,0 - -1,0
SRODA (1 maja)
14:15 us Raport ADP Y tys. 180 - 128
16:00 us ISM przemyst % pkt 55,0 - 55,3
20:00 us Decyzja FOMC % 2,5 - 2,5
CZWARTEK (2 maja)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna I % m/m -0,5 - 0,5
09:00 PL PMI przemyst v pkt 48,5 49,2 48,7
09:55 DE PMI przemyst Y pkt 44,5 - 44,5
10:00 EZ PMI przemyst % pkt 47,8 - 47,8
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 2,0 - 1.8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 200 - 230
16:00 us Zamoéwienia doébr trwatych Il % m/m 08 - 2,7
16:00 us Zamowienia przemystowe Il % m/m 1,0 - -0,5
PIATEK (3 maja)

11:00 EZ HICP wstepny szacunek % % r/r 1,6 - 1.4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza % tys. 181 - 196
14:30 us Stopa bezrobocia I\ % 3,8 - 3,8
16:00 us ISM ustugi vV pkt 57,2 - 56,1

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

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

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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly 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
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, 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,

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!

& Santander Bank Polska S.A.



