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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Trzydziestokrotnos¢ wycofana

Spokojna sesja w oczekiwaniu na wazne wydarzenia

Rzad otrzymat wotum zaufania, zniesienie 30x ZUS wycofane z Sejmu
EURPLN stabilizuje sie, EURUSD znowu bez duzych zmian

Polskie i zagraniczne obligacje stabilne

Dzi$ wieczorem minutes FOMC

We wtorek notowania rynkowe przebiegaty w lekko pozytywnej atmosferze i przy
wyjatkowo niskich wahaniach. Indeksy gietfdowe w Europie lekko rosty lub byty stabilne, z
kolei rentownosci na rynkach bazowych nieznacznie sie obnizyty. Gléwne pary walutowe
byty stabilne wobec braku nowych informacji ws. negocjacji handlowych i
niejednoznacznych danych z USA. W pazdzierniku liczba rozpoczetych budéw domdw
byta nieco nizsza od prognoz, ale liczba pozwolert na budowe zaskoczyta na plus. Chiny
obnizyly wczoraj o 5pb gtéwnga stope procentowa, kontynuujac stopniowe tagodzenie
polityki, ale nie wywotato to istotnej reakdji rynkowe;j.

Sejm udzielit wczoraj wieczorem wotum zaufania rzgdowi. Wczesniej w expose
premier Mateusz Morawiecki okreslit cel nowego rzadu jako utrzymanie wzrostu
gospodarczego 2-3 pkt. proc. powyzej wzrostu w strefie euro przy pomocy m.in. duzych
projektow infrastrukturalnych (,dziesigtki miliardéw zt" na m.in. CPK, ,setki” obwodnic,
przekop Mierzei Wislanej, modernizacje szkdt). Przy obecnych prognozach wymagatoby
to w kolejnych latach dynamiki PKB rzedu 3,0-4,3%. Premier zapowiedziat m.in. wyptate
13.1 14. emerytury, dalszg repolonizacje spotek, ingerencje panstwa w rynki tam gdzie
uzna ono, ze reguly konkurencji nie sg uczciwe. W przypadku firm deklaracji dalszego
uszczelniania systemu podatkowego ma towarzyszy¢ m.in. wprowadzenie opdznienia w
rozliczeniu CIT i wprowadzenie ulgi inwestycyjnej dla matych firm. Zapowiedziano tez
kilkumiliardowe oszczednosci z przegladu instytucji panstwowych i ciecia biurokracji oraz
podnoszenie stawek akcyzy na alkohol. Nie padty zadne deklaracje dot. zamrozenia cen
pradu. Premier zaproponowat tez zmiane konstytucji, ktéra miataby zagwarantowac
prywatny charakter srodkéw w PPK i IKE.

Wieczorem postowie PiS wycofali z Sejmu projekt ustawy ws. zniesienia limitu sktadek
na ZUS, co utrudni zbilansowanie przysztorocznego budzetu. Rzecznik rzadu powiedziat,
ze projekt zostat tylko ,pdki co” odtozony w czasie i moze powrdci¢ po szerszych
konsultacjach spotecznych. Naszym zdaniem szanse na przeforsowanie tej propozycji w
najblizszych miesigcach nie s3 duze, m.in. ze wzgledu na prawdopodobne weto
Prezydenta.

EURUSD wahat sie wczoraj w okolicy 1,107, a zakres zmian byt wyraZnie mniejszy niz
dzien wczedniej. Sadzimy, ze okres obnizonej zmiennosci moze zakonczy¢ sie dzis
wieczorem, kiedy opublikowane zostang minutes z ostatniego posiedzenia FOMC.
Dodatkowo, na sam koniec tygodnia - w pigtek - poznamy wstepne szacunki PMI dla
przemystu i ustug strefy euro za listopad, ktére moga wptyna¢ na notowania.

EURPLN ustabilizowat sie wczoraj wokot 4,28 po wyraznym poniedziatkowym wzroscie, a
USDPLN spedzit dzieh nieco ponizej 3,88. Sadzimy, ze w krétkim terminie jest potencjat
do jeszcze lekkiego ostabienia ztotego do euro.

W przypadku innych walut CEE, wczoraj najlepiej radzit sobie forint, ktéry z nawigzka
odrobit poniedziatkowe straty. Bank centralny Wegier pozostawit stopy procentowe bez
zmian, w tym gtéwnga na 0,90%. W ocenie banku, polityka pieniezna nadal jest luzna, a
presja inflacyjna ostabta wskutek wolniejszego wzrostu za granica. Z kolei Vojtech Benda
z Banku Czech jest zdania, ze tamtejsze stopy procentowe powinny zosta¢ podniesione.
Obecnie, gtéwna stopa wynosi 2,0%. Na poczatku listopada (i w pazdzierniku), bank nie
zmieniat stop.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji ponownie pozostaty
stabilne, czemu sprzyjat spadek wahan na rynkach bazowych. Sadzimy, ze spadek wahan
jest przejsciowy i zaplanowane na najblizsze dni wydarzenia - dzisiejsze wieczorne
minutes FOMC i pigtkowe dane z Europy - spowodujg, ze dynamika zmian moze
wzrosng¢. Obecnie, rentownosci 10-letnich Bunda oraz Treasuries sg w ciekawych - z
punktu widzenia analizy technicznej - miejscach i w najblizszym czasie rynek moze
zdecydowac o trendzie na kolejne dni lub nawet tygodnie.
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Cena ropty Brent, USD/barytke
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie
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Kurs ztotego

EURPLN 4.2915 CZKPLN 0.1679 M EURPLN 4.29 4.40
USDPIN 38773 HUFPLN® 1.2895 M USDPLN 3.88
EURUSD 1.1068 RUBPLN 0.0607 4.30
CHFPLN 3.9136 NOKPLN 0.4232
GBPPLN 5.0073 DKKPLN 0.5743 4.20
USDCNY 7.0297 SEKPLN 0.4013
“za DOHUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 19/11/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing M 4.00
EURPLN  4.285 4297 4.294 4.286 4.2928 I[[H.I'ILHJ
USDPLN  3.867 3.881 3.875 3.868 3.8786 -Hm.ﬂ‘l‘"HLU'"L »?F.r’"h"ﬂ r 3.90
EURUSD 1706 1108 1108 1.108 - ¥ m% i 150
Rynek stopy procentowej 19/11/2019 a 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym : !
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Apr - May Jun Jul 20]‘;‘9 Sep Oct Nov
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.40 2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.81 0 27 mar 19 PS0424 2.209 L
D51029 (100 2.09 0 21 mar 19 D51029 2877 M2y 140 W5y 181 M10Y 2,09 k3.00
W L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** :‘2'80
Termin PL us EZ = 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana [

N I ) * (b 240
1L 1.70 0 1.71 -1 -0.34 0 r2.20
2L 1.74 -1 759 T -0.34 0 /\/\w 0o
3L 1.73 -1 1.56 -1 -0.31 0 L™
4L 1.75 -2 1.55 -2 -0.27 0 ™ 1.80
5L 1.77 -2 1.56 -2 -0.22 0 ;16{}
8L 82 3 162 2 005 0 M o
10L 1.84 -2 1.68 -3 0.08 0 r1.40
Stawki WIBOR hp'pr May " Jun Jul ' Alg ' Sep " Det " Nov
Termin Zmiana 2019

%
(pb)
O/N 1.56 -4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.58 -3
SW 1.58 -1 ./1'- =175
2W 7.60 0 N
™ 163 0 A"l -
3M 1.71 0
6M 179 0 170
M 1.80 0
1Y 1.84 0
-
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | 163
Termin Zmiana “| +
% I
(pb) B FRA 3x6 169 L
x4 171 0 B FRAGS 1.68 ,J 160
3x6 1.70 0 M 31 WIBOR on 11/19/19 1.71
6x9 768 0 : :
X172 165 0 Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
3x9 .78 0 2019
6x12 1.76 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
. EPTEVTED Spread T0L* = PL 2.4286 I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana ._g; ;‘_;Eg ~a_ - b-3.00
(pb) (pb) T 15724 o A -
Polska 243 0 TTHU 2.3385 AN A V=D L <o
Francja 19 1 0.29 -2 vy ~ Wl
Wegry 2.34 -4
Hiszpania 39 B 0.75 B Sl A [
Wiochy 131 2 157 a1 NN Y A |
Portugalia 38 -1 0.69 -1 F1.50
Irlandia 27 -1 0.40 1 F
Niemcy 9 0 - - ’\—ﬂ""-«ﬂ\\w = 1.00
A T L
o %h/\ﬁ
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ‘\VJW 050
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Apr May Jun ' Jul ﬂug Sen Oct Nov

Zrédto: Bloomberg
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SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

20:00 S 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 UsS Sprzedaz domow X % m/m 2,1 - -2,2
PIATEK (22 listopada)

08:00 DE PKB 11 kw. % r/r 05 - 05
09:30 DE Wstepny PMI przemyst X pkt 42,7 - 42,1
09:30 DE Wstepny PMI ustugi X 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 wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, 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

& Santander Bank Polska S.A.



