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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Chwilowa stabilizacja inflacji bazowej

Mieszane dane z USA na koniec tygodnia

Inflacja bazowa bez zmian w pazdzierniku

EURPLN w dét drugi dzieh z rzedu, EURUSD w gore
Polski dtug traci wiecej niz zagranica

Dzi$ brak publikacji waznych danych

W pigtek, podobnie jak w catym minionym tygodniu najwiekszy wptyw na notowania miaty
informacje dotyczace loséw umowy handlowej pomiedzy USA i Chinami. Indeksy gietdowe
rosty, a obligacje byly pod presjg po tym jak nadzieje na szybkie czeSciowe porozumienie
rozbudzit doradca ekonomiczny prezydenta Trumpa. Dane z USA miaty mieszany wydzwiek:
sprzedaz detaliczna zaskoczyta lekko na plus, a produkcja przemystowa rozczarowata dosc¢
wyraZnie. Wiekszos¢ gtéwnych walut z rynkdw wschodzacych zyskata w pigtek do tracgcego
dolara, a do euro umocnifa sie mniej wiecej potowa z nich.

Inflacja bazowa po wytgczeniu cen energii i zywnosci utrzymata sie w pazdzierniku na
2,4% r/r, ale naszym zdaniem w kolejnych miesigcach powrdci do wzrostow i rok zamknie w
poblizu 3% r/r. Sposréd pozostatych miar trendu inflacyjnego dwie wzrosty (15-procentowa
$rednia odcieta i CPl po wylgczeniu cen najbardziej zmiennych) a jedna spadta (CPI bez cen
administrowanych).

EURUSD wzrést w pigtek drugi dzien z rzedu do czego przyczynity sie spadek popytu na
bezpieczne aktywa oraz gorsze od prognoz dane o amerykarskiej produkcji przemystowej.
W efekcie, na koniec polskiej sesji kurs wahat sie blisko 1,105 i zblizyt sie do oporu na 1,107.
Dzié nie poznamy zadnych waznych danych, wiec notowania powinny przebiegac raczej w
spokojnej atmosferze.

EURPLN spadt w pigtek do ok. 4,275, a USDPLN do 3,87 pod wptywem ostabienia dolara
i wzrostéw na europejskich gietdach. Zioty zyskat réwniez do franka i byt stabilny do funta.
W trakcie ostatnich dwdch dni minionego tygodnia krajowa waluta odrobita okoto potowe
strat poniesionych do euro od poczatku listopada. Podtrzymujemy naszg opinie, ze szanse
na wznowienie aprecjacji po bardzo mocnym pazdzierniku i przy stabszych niz oczekiwano
danych krajowych sg niewielkie i zakladamy, ze EURPLN moze po krotkiej przerwie wznowic
ruch w kierunku 4,30.

W przypadku innych walut CEE, korona i forint nieznacznie stracity, a ruble lekko zyskat.
EURHUF konsoliduje sie po dynamicznym wzroscie z pierwszej potowy listopada, a kurs
EURCZK powoli oddala sie od swojego najnizszego poziomu od lipca ustanowionego tydzien
temu. Jutro decyzje ws. stop procentowych ogtosi bank centralny Wegier i komunikat jaki
bedzie towarzyszyt temu wydarzeniu moze wptyna¢ na forinta.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji 5- i 10-letnich wzrosty o
ok. 3 pb, podczas gdy krétki koniec pozostat stabilny. Zmiany na krzywej IRS byty mniejsze
niz na rynku dtugu. Na koniec tygodnia polskie obligacje radzity sobie stabiej niz Bund czy
Treasuries i 10-letni spread do obligacji niemieckiej wzrést do 245 pb.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze w pazdzierniku sprzedaz obligacji
detalicznych wyniosta 1,97 mid zt (wobec 1,57 mld zt we wrze$niu). Obligacje
oszczednosciowe majg coraz wiekszg role w finansowaniu potrzeb pozyczkowych - w
tym roku ich emisja netto moze stanowi¢ ok. 1/4 catkowitego przyrostu zadtuzenia
Skarbu Panstwa. tacznie od poczatku roku sprzedano juz obligacje oszczednosciowe o
wartosci 13,95 mld zt (netto prawdopodobnie ok. 5 mlid zt).

Wyglada na to, ze w biezacy tydzien rynki wejda z zapasem optymizmu - niemieckiej
gospodarce udafo sie unikng¢ recesji a doniesienia nt. rozméw handlowych USA-Chiny
WCigz sg Zrodtem nadziei. Nastrojow raczej nie popsuje publikacja protokotu z ostatniego
posiedzenia FOMC, gdzie jednoczesnie z zasygnalizowaniem konca obnizek wskazano, ze
podwyzki to bardzo odlegta przysztos¢. Ze wstepnych odczytow wskaznikdw PMI za
listopad dla strefy euro dowiemy sie czy ten optymizm udzielit sie tez przedsiebiorcom. W
Polsce opublikowane bedg dane o ptacach i zatrudnieniu oraz o produkcji przemystowe]
i budowlanej za pazdziernik. Gwattowne pogorszenie nastrojow w przetwoérstwie
uchwycone przez indeks PMI nie wrdzy nic dobrego dla produkgji, podobnie intrygujaca
stabos¢ importu we wrzesniu. Poza tym, premier Morawiecki wygtosi expose w Sejmie, a
parlament rozpocznie prace nad projektami dot. likwidacji 30x ZUS i podwyzki akcyzy.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie
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Kurs ztotego

EURPLN 4.2781 CZKPLN 0.1672 M EURPLN 4.28 4.40
USDPLN 3.8668 HUFPLN® 1.2779 M USDPLN 3.87
EURUSD 1.1064 RUBPLN 0.0606 4.30
CHFPLN 3.9058 NOKPLN 0.4264
GBPPLN 5.0069 DKKPLN 0.5725 4,20
USDCNY 7.0117 SEKPLN 0.4019
*za OOHUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 15/11/2019 At
min max  otwarcie zamkn. fixing K L* 400
EURPLN ~ 4.271 4.288 4.287 4.275 4.2807 '|,;l._1..l'rr
USDPLN  3.866 3.892 3.891 3.869 3.8848 o Hr”'h‘J -L“ﬂtb&%;ﬁ 3.90
EURUSD 1.102 1.106 1.102 1.105 - ﬁ'ﬁf‘”‘- M g 3.80
Rynek stopy procentowej 15/11/2019 J 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym T 2 — o o
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Apr May Jun Ju 2019"9 P
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.38 0 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.81 4 21 mar 19 PS0424 2.209 |
051029 (100) 2.10 4 21 mar 19 D51029 2877 My 138 Msy181 M10Y2.09 F3.00
. . 2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L
Termin PL us EZ F2.60
% Zmiana % Zmiana % Zmiana ;2 m
(pb) (pb) (pb) L=
1L 1.70 0 1.74 1 -0.34 0 =2.20
2L 1.75 1 1.63 2 -0.34 0 [
30 175 2 160 2 037 0 /\/\w [r2.00
4L 1.78 3 1.60 2 -0.28 -1 = 1.80
5L 1.81 3 1.61 2 -0.23 -2 [
8L 186 3 768 2 006 3 NM 160
100 188 3 174 2 006 3 S b
Stawki WIBOR Apr May  Jun  Jul  Aug  Sep  Oct  Nov
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.60 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.61 1
SW 1.59 0 ,,-"L, =175
2W 7.60 0 RN
™ 1.63 0 — i
3M 1.71 0
&M 779 0 170
IM 1.80 0
v 7.84 0 r
. . | * 165
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana r|" L
(pb) B FRA 3x6 169 N
x4 771 0 B FRAGO Tes 1 160
3x6 1.70 0 Il 3M WIBOR on 11/15/19 1.71
6x9 768 0 , : : ,
9x12 165 0 Apr  May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
39 178 0 2019
ox12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
L gCDs 5Y USD Spread T0L* = g« i;ﬁzg I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana WES. 0765 c — \ 3,00
(pb) (pb) IT 15664 e > L
PO|Sk? 242 3 C1HU 2.3595 N4 A" =Ly b o
Francja 20 0 0.31 0 A =J/oF |
Wegry 2.36 2 i~ Lo 0o
Hiszpania 39 0 0.77 T N - '
Wiochy 139 0 157 0 N\ J’LJ'M—N A
Portugalia 38 0 0.70 0 R F1.50
Irlandia 27 0 0.39 -1 I
Niemcy 9 0 - - Mot +1.00
'“\\w‘\/ﬁww—u\w L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr Hay Jun ' Jul ' .ﬁl.lg SED Oct ' MNow
2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (15 listopada)
11:00 EZ HICP X % r/r 0,7 = 0,7 08
14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r 2,4 2,5 2,4 2,4
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0.2 - 03 -03
15:15 us Produkcja przemystowa X % m/m -04 - -0,8 -03

PONIEDZIALEK (18 listopada)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (19 listopada)

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09
14:30 us Rozpoczete budowy domow X % m/m 4,9 - -94

SRODA (20 listopada)
20:00 us Minutes FOMC

CZWARTEK (21 listopada)

10:00 PL Zatrudnienie X % r/r 2,6 2,6 2,6
10:00 PL Ptace X % r/r 6,3 6,0 6,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 225
14:30 us Indeks Philly Fed X pkt 6,5 - 56
16:00 us Sprzedaz domow X % m/m 2,1 - -2,2

PIATEK (22 listopada)
08:00 DE PKB 11 kw. % r/r 0,5 - 0,5
09:30 DE Wstepny PMI przemyst Xl pkt 42,7 - 42,1
09:30 DE Wstepny PMI ustugi Xl pkt 51,8 - 51,6
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Xl pkt 46,3 - 45,9
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Xl pkt 52,5 - 52,2
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 2,3 2,0 5,6
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 5,6 8,8 7.6
10:00 PL PPI X % r/r 0,6 0,1 0,9
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 95,7 - 95,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji 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 odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papierdw 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 ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 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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