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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Zamowienia w przemysle wcigz stabe

Dobre nastroje rynkowe po mocnych danych z USA
EURUSD w dét, rentownosci bazowe w gére

Ztoty dalej stabnie

Wzrost zamoéwien w krajowym przemysle wcigz stabnie
Dzisiaj inflacja HICP w Niemczech

W $rode nastroje na rynkach byly pozytywne - gtéwne indeksy gietfdowe w USA oraz
Europie drozaty po lepszych od oczekiwan danych w USA. W ciggu dnia zyskiwat dolar
(indeks dolara wzrést o 0,15% do 98,37), a waluty gospodarek wschodzacych, poza
paroma wyjatkami, stably, przy czym ztoty uplasowat sie w potowie stawki i stracit do
dolara ok 0,25%. Ropa Brent podrozafa o 0,5% do 64,3 $ za barytke a zfoto potaniato
0,4% do 1455 $ za uncje. Pod koniec dnia prezydent Trump powiedzial, ze finalizacja
pierwszej fazy umowy handlowej z Chinami jest bliska. Jednak wkrétce po tym podpisat
ustawe wspierajaca protestujgcych w Hong Kongu i grozaca Chinom sankcjami. Dzisiaj
rynek amerykanski jest zamkniety ze wzgledu na Swieto Dziekczynienia.

Stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w pazdzierniku do 5% po raz pierwszy od
transformacji a spadek m/m liczby bezrobotnych byt nawet nieco wiekszy niz w
pazdzierniku ub.r. Najnizej w historii znalazto sie tez bezrobocie wedtug BAEL - w [l kw.
wyniosto 3,1%, co oznacza, ze zdotato obnizy¢ sie w ciggu roku o 0,7 pkt. proc. W Il kw.
doszto tez do dalszego spadku populacji w wieku produkcyjnym, o 0,5% r/r (15. z rzedu
kwartat z ujemnga dynamika r/r). Spadta tez liczba aktywnych zawodowo, o 0,7% r/r, ale
wylgcznie za sprawg obnizenia sie liczby bezrobotnych. Statystyki pracujgcych i biernych
zawodowo byly stabilne w ujeciu r/r. W rezultacie wspdtczynnik aktywnosci zawodowe;]
na poziomie 56,7% byt zaledwie 0,1 pkt. proc. nizszy od odczytu sprzed roku, ktéry byt
najwyzszym od roku 2000 a wskaZnik zatrudnienia wynikiem 54,9% ustanowit nowe
maksimum od 1996 r.

Wczoraj GUS pokazat tez dane o wartosci nowych zamoéwien w przemysle - ich tgczny
wzrost w pazdzierniku wyniést 3,7% r/r a dla samych zamdéwien zagranicznych 4,3% r/r.
W obu przypadkach dynamika wyraznie odbiega w dét od Srednich za Ill kw. i za caty br.
Jednocze$nie oczyszczone sezonowo wskazniki - koniunktury dla  przemystu
przetworczego pokazaty, ze biezaca ocena portfeli zamowien przez firmy jest jedng z
najgorszych w ostatnich czterech latach. Doszio natomiast do wyraZznej poprawy
nastrojéw w ustugach z zakresu gastronomii i zakwaterowania opartej na odbiciu popytu
i sprzedazy, co sprzyja hipotezie, ze za hamowaniem dynamiki sprzedazy detalicznej stoi
przekierowywanie konsumpcji przez gospodarstwa domowe z débr na ustugi.

EURUSD przefamat istotny poziom wsparcia 1,100 i przez jaki$ czas znajdowat sie pod nim
osiggajac dzienne minimum 1,099, jednak pod koniec dnia powrdcit do 1,100 (dzienna
zmiana -0,2%). Uwazamy, ze w najblizszych dniach EURUSD moze dalej spadac, a kolejny
istotny poziom techniczny znajduje sie przy 1,095.

EURPLN kolejny dzier sie osfabiat i osiggnat lokalne maksimum 4,314 jednak pod koniec
dnia dynamika sie zmniejszyfa i kurs zamknat sie po 4,307. Po 6 dniach z rzedu ostabiania
sie oraz po osiggnieciu naszego krétkoterminowego celu (4,31-4,32) uwazamy, ze w
najblizszych dniach ztoty moze sie konsolidowac¢ na obecnych poziomach przed kolejnym
ruchem wzwyz. Zamkniecie USDPLN nastgpito po 3,915, CHFPLN po 3,92, a GBPPLN po
5,04. Odnosnie do innych walut regionu: EURCZK nie ulegt zmianie (25,50), EURHUF
réwniez zachowywat sie stabilnie, przy niskiej amplitudzie wahan (336,1), a jedynie USDRUB
niewiele zwyzkowat do 64,05.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obnizyty sie o ok 2pb réwnolegle na
krzywej obligacyjnej i swapowej. Rentownos¢ 10L obligacji zamknela sie po 1,97% a 10L
swapa po 1,68%, co implikuje asset swap w wysokosci 29bp. Rentownosci na rynkach
bazowych zamknety sie dla odmiany lekko wyzej - krzywa niemiecka ok 1bp, a amerykanska
ok 2-3bp, przy czym w ciggu dnia tymczasowo odnotowano jeszcze wyzsze rentownosci o
ok 1-2bp, szczegdlnie na krzywej amerykanskiej. Kolejny dzieni zatem zawezat sie 10L
spread krajowych papieréw do Bunda (juz do 234bp). Naszym zdaniem spread ten w
najblizszych dniach powinien ponownie sie lekko poszerzy¢ w kierunku 240bp.

Dzisiaj w Niemczech poznamy inflacie HICP za listopad, a w strefie euro indeks
nastrojéw w gospodarce.
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Nowe zaméwienia w przemysle, % r/r, 3-
miesieczna Srednia ruchoma
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Nowe zamdéwienia w przemysle
50 = niekrajowe (na eksporti wywdz)
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.3081 CZKPLN 0.1687 W EURPLN 4.31 440
USDPLN 39137 HUFPLN*® 7.2807 M USDPLN 3.91 3
EURUSD 1.1008 RUBPLN 0.0611 4.30
CHFPLN 3.9164 NOKPLN 0.4268 r
GBPPLN 5.0654 DKKPLN 0.5766 =4.20
USDCNY 7.0303 SEKPLN 0.4087 I

“za DOHUF r4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 27/11/2019

min max  otwarcie zamkn. fixing l-ILmJ leﬁ 4.00

EURPLN  4.304 4313 4.305 4.310 4.3107 "-}Ll'rr luh. - I

USDPLN  3.904 3.921 3.907 3.918 3.9154 T;f‘w [-3.90

EURUSD 1099 1.103 1102 1.100 - ﬂqﬂﬁw% ’ 280

Rynek stopy procentowej 27/11/2019 k3,70

Obligacje na rynku miedzybankowym T ™ = oo m
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Apr - May Jun Ju 2015 P oV
(termin) (pb) aukcja p rent.

DS1021 (2L) 1.36 -1 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.71 -1 21 mar 19 PS0424 2.209 [

DS1029 (100) 796 2 2Tmar19 D51029 2877 M2y 136 M5y 171 M0V 196 F3.00

. " - 2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L
Termin PL us EZ F2.60

% Zmiana % Zmiana % Zmiana ;240
(pb) (pb) (pb) e

1L 1.69 0 1.74 1 -0.35 0 F2.20

L 169 0 162 2 035 0 w o0

3L 1.66 -1 1.57 3 -0.32 0 I

4L 1.65 0 1.56 3 -0.28 0 = 1.80

5L 1.65 0 1.56 3 -0.24 0 M ;160

8L 1.67 -1 1.62 3 -0.08 -1 I

0L 769 0 .67 3 0.04 -1 R SN S

Stawki WIBOR Apr May  Jun  Jul  Aug | Sep | Oct Nov

Termin Zmiana 2019

%
(pb)

O/N 1.55 -5 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.54 -6

SW 1.58 0 /'\..I m1.75

2W 1.60 0 | ﬂ'v\ il

™ 163 0 BT ALY '

3M 1.71 0 /

&M 779 0 170

IM 1.80 0

Y 784 0 M I

L k165

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | | W ’

Termin Zmiana | v \ L

% | v
(pb) B FRA 3x6 17| 4

3x6 1.70 0 W 31 WIBOR on 11/27/19 1.71

6x9 167 A ,

X172 163 0 Apr  May Jun Jul Aug Sep Oct Mov

39 178 0 2019

6x12 1.76 -1

Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego +3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana b3.00
(pb) (pb) L

Polska 2.34 -2

Francja 18 7 031 0 [2-=0

Wegry 219 5

Hiszpania 40 1 0.77 0 200

Wiochy 132 1 1.58 0 [

Portugalia 36 1 0.75 0 F1.50

Irlandia 25 1 0.42 0 r

Niemcy 9 1 - - +1.00

*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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES i
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

2

CZWARTEK (28 listopada)

11:00 EZ ESI Xl pkt 101,0 - 100,8
14:00 DE Inflacja HICP X % m/m -0,6 - 0,1
PIATEK (29 listopada)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna X % m/m -0,1 - 0,0
09:00 (@4 PKB 11 kw. % r/r 2,5 - 2,5
09:00 HU PKB 11 kw. % r/r 5,0 - 5,0
10:00 PL Wstepna inflacja Xl % r/r 2,5 2,7 2,5
10:00 PL PKB 1 kw. % r/r - 3.9 3,9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 0,8 - 0,7
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % 75 - 75

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce 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
wymieniong w tej publikagji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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