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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Stodko-gorzki koniec tygodnia

PMI hamuje spadki

Dane z USA zaskakujg pozytywnie, Trump grozi nowymi ctami wobec Chin
Rentownosci i ztoty w gére po danych z Europy i USA

Dzi$ PMI ustugi oraz sprzedaz detaliczna z Eurostrefy

W czwartek poznalismy dane PMI (w Eurostrefie zgodne z oczekiwaniami, w Polsce nieco
powyzej). W USA dane o produktywnosci i nowe zamdwienia w przemysle zaskoczyty w
gbre, zas o kosztach pracy w doét. Czeski bank centralny, zgodnie z oczekiwaniami,
podniést stopy procentowe o 25 pb. do 2,0%, nie odbierajgc sobie mozliwosci dalszych
podwyzek. W pigtek w gére zaskoczyty dane o europejskiej inflacji i o zatrudnieniu w USA,
a ptace rozczarowaty. W sumie, seria danych z ostatnich kilku dni sugerowata, ze obawy o
skale globalnego spowolnienia gospodarczego na poczatku br. byty nieco przesadzone.
Niemniej, niepokdj o perspektywy na przysztos¢ mogg sie ponownie pogorszy¢ na
poczatku tego tygodnia po tym jak w weekend Donald Trump nieoczekiwanie zagrozit
objeciem catego importu z Chin clami w wysokosci 25% (by¢ moze juz od pigtku),
zaledwie kilka dni przed rozpoczeciem kolejnej sesji rozméw handlowych z Chinami.
Informacja ta negatywnie wptyneta na azjatyckie gietdy i chirfskg walute i moze miec dzi$
niekorzystny wptyw na nastroje rynkowe. Apetyt na ryzyko na poczatku tygodnia moze
tez ograniczac informacja o weekendowej probie rakietowej Korei Pin.

Kwietniowy odczyt indeksu PMI dla polskiego przemystu wzrést z 48,7 do 49,0 pkt.
Odbicie to oznacza jednak jedynie spowolnienie tempa stabniecia aktywnosci przemystu.
W danych w dalszym ciggu wida¢ silny spadek zamoéwierr eksportowych, ktéry
neutralizowany jest przez poprawe w ocenie zamdwien krajowych. Ocena biezace]
produkcji okazata sie by¢ na najwyzszym poziomie od listopada, mimo to towarzyszyt jej
dalsze zapowiedzi redukgji zatrudnienia.

EURUSD znizkowat w czwartek drugi dzien z kolei w czym pomagat mu dobre dane o
produktywnosci i kosztach pracy z USA. Ruch ten byt jeszcze kontynuowany w pigtek az
do publikacji danych z amerykanskiego rynku pracy, po ktérych EURUSD odbit z
lokalnego minimum ponizej 1,11 do powyzej 1,12. Dzis dolar moze nieco zyskiwa¢ w
reakcji na podwyzszong awersje do ryzyka na Swiecie.

EURPLN spadt w czwartek do 4,2800 i w pigtek, przy nieptynnym rynku, do 4,2750,
wspierany przez niezte nieco lepsze niz oczekiwano krajowe dane PMI, informacje ze
Swiatowej gospodarki i wzrosty na gietdach. Dzi$ spodziewamy sie odbicia EURPLN w
goére pod wptywem wiekszej awersji do ryzyka.

W przypadku walut regionu, EURHUF znizkowat z 324,60 do 324 w czwartek i do 323 w
pigtek, na co wptywat lepszy od prognoz wegierski PMI oraz oczekiwania na wysoki
odczyt wstepnej inflacji (w biezagcym tygodniu). EURCZK wzrdst powyzej 25,7 w ramach
realizacji zyskéw, po oczekiwanej decyzji banku centralnego o podwyzce stép o 25 pb.
USDRUB wzrést w czwartek do pod wplywem taniejacej gwattownie ropy naftowej, w
pigtek chwilowo odreagowat, ale dzi$ ponownie jest wyzej.

Na krajowym rynku stopy procentowej zmiany w czwartek byly stosunkowo mate
pomimo niskiej ptynnosci na rynku obligacji i relatywnie aktywnym handlu kontraktami
IRS. W efekcie rentownos$ci wzrosty o 2 pb., zas stawki IRS o 3-4 pb. w segmencie 5-10L.
Ruchy te byly pochodng nieznacznych zwyzek dochodowosci na rynku amerykanskim,
po wzglednie dobrych danych z przemystu. Dzi$ rentownosci krajowych obligacji moga
sie lekko przesuna¢ w dét, w $lad za rynkami bazowymi.

W tym tygodniu jedynym wydarzeniem w krajowym kalendarzu jest aukcja zamiany
obligadji, na ktdrej zostang zaoferowane papiery OK0521, PS1024, WZ0524, WZ0528 i
DS1029 w zamian za PS0719, DS1029, WZ1020 i PS0420. Za granicg poznamy
ostateczne dane PMI dla sektora ustugowego Eurostrefy oraz niemieckie zamodwienia w
przemysle, produkcje i eksport. W przypadku PMI nie spodziewamy sie zaskoczen. Dane
z niemieckiego sektora realnego maja mate szanse zaskoczy¢ pozytywnie, O powinno
ostabiac ztotego i stabilizowa¢ dtug. Aukcja zamiany, moze mie¢ nieznacznie negatywny
wptyw na krajowe obligacje.
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Wskazniki PMI dla przemystu
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2831 CZKPLN 0.1666
USDPLN 35281 HUFPLN™ 13245 WWWW 430
EURUSD 1.1188 RUBPLN 0.0585
CHFPLN 3.7652 NOKPLN 0.4371 M EURPLN 4.28 4.20
GBPPIN 5.0225 DKKPLN 05737 M USDPLN 3.83
USDCNY 6.7792 SEKPLN 0.3997 4,10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 03/05/2019 4,00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.275 4.289 4.287 4.276 4.2795 3.90
USDPLN  3.817 3.849 3.835 3.819 3.8177 M jiwwﬂﬂ J50
EURUSD 1.114 1121 1.118 1.120 - e -
Pt e,
Rynek stopy procentowej 03/05/2019 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym 5
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Oct N;gm Dec Jan Fe 201;‘” Apr
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0421 (2L) 1.68 1 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.36 3 217 mar 19 PS0424 2.209
DS7029 (100) 302 3 2Tmar19 DS1029 2877 l. 2/ 168 M5Y 236 M10Y 3.02 J
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** \J»\\_\W s 300
Termin PL UsS EZ W
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) ’ (pb) F2.50
1L 1.76 0 2.56 0 -0.23 0
2L 1.92 0 244 -1 -0.20 0
3L 2.02 0 2.38 -1 -0.13 0 =2.00
4L 2.14 0 2.36 -2 -0.05 0
5L 2.24 0 2.37 2 0.04 0 M
8L 2.47 0 2.48 8 0.34 0 %Jﬁ F1.50
T0L 2.60 0 2.51 -3 0.52 0
Stawki WIBOR Oct Nov Dec Jan " Feb Mar ' Apr
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.60 3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zx 1 'gg S B FRA 3x6 172 182
2w 158 0 | =§me 5/2/19 ﬂg -1.80
™ 1.64 0 “ﬁxﬁl ilrd N i |}
3M 172 0 \“U L'I.IM h1.78
6M 779 0 II I -
IM 1.81 0 \‘ ™~1.76
7Y 787 0 b
n -1.74
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** \ I= r I‘JI I
Termin % Zmita)na k"/Wu Tl.?2
x4 172 ao » i
3%x6 1.73 0
6x9 175 0 : [-1.68
9%x12 178 0 Oct Now Dec Jan Feb Mar Mpr
39 780 0 2018 2019
6x12 1.83 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego m3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* ‘MLRL 3.0267 =
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana = CZ 19647 —— e
(pb) (pb) SRR e I tez? [r3-00
Polska 3.03 5 SHL 2B s 3
. L |HU 3.3224 o - d
Francja 28 0 0.35 = - b2.50
Wegry 332 4 |
Hiszpania 55 -1 0.97 1
Wiochy 87 T 259 5 e 200
Portugalia 61 0 770 7 e and -
Irlandia 37 0 053 7 AN TN AV F 150
Niemcy 12 0 - - L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw [-1.00
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Oct Nov Dec Jan Fab Mar Apr
2018 | 2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES L.

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (3 maja)

11:00 EZ HICP wstepny szacunek vV % r/r 1,6 1,7 14

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza % tys. 190 236 196

14:30 us Stopa bezrobocia Y % 38 3,6 3,8

16:00 us ISM ustugi Y pkt 57,0 55,5 56,1

PONIEDZIALEK (6 maja)

03:45 CN PMI ustugi Y pkt 54,5 54,5 54,4

09:55 DE PMI ustugi Y pkt 55,6 - 55,6

10:00 EZ PMI ustugi v pkt 52,5 - 52,5

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna 1l % m/m 0,0 - 04
WTOREK (7 maja)

08:00 DE Zamowienia przemystowe 1 % m/m 1,0 - -4,2
SRODA (8 maja)

08:00 DE Produkcja przemystfowa SA 1l % m/m -09 - 0,7

09:00 HU Produkcja przemystowa I % r/r 0,0 - 59

CZWARTEK (9 maja)

09:00 (4 Produkcja przemystowa 1l % r/r 0,0 - 1,5

09:00 HU Inflacja Y, % r/r 41 - 3,7

11:30 PL Aukcja zamiany obligacji

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 215,0 - 230,0
PIATEK (10 maja)

08:00 DE Eksport M1 % m/m 0,0 - -1,2

14:30 us Inflacja \% % m/m 0,4 - 04

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 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 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,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorqkolwiek spotkg
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,

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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