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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny

Liczymy na kolejne dobre dane z kraju

Co w gospodarce:

W tym tygodniu kalendarz jest wypetniony danymi z krajowej gospodarki. We wtorek
zapoznamy sie z liczbami dotyczacymi rynku pracy, produkcji przemystowej oraz inflacji PPI.
Oczekujemy dalszej poprawy w sektorze przemystowym, przy stabilizacji sytuacji rynku pracy i
lekkim spadku PPI (w poréwnaniu z tym co dzieje sie w strefie euro, gdzie spadek od sierpnia
przekracza 10% r/r). W $rode - produkcja budowlana, sprzedaz detaliczna, koniunktura
konsumencka i w firmach. Naszym zdaniem dane te beda wskazywaty na kontynuacje
ozywienia w krajowej gospodarce, przy czym rynek jest jeszcze bardziej optymistyczny niz my.
W czwartek - podaz pieniagdza M3 oraz wyniki firm w Ill kw. a w pigtek — Biuletyn
Statystyczny: te dane nie przyciggaja zwykle uwagi rynku, ale naszym zdaniem wazne bedzie
przede wszystkim w jakiej kondycji finansowej sg krajowe przedsiebiorstwa. Z wynikéw firm
dowiemy sie tez czego$ nt. tempa wzrostu inwestycji w Il kw. zanim poznamy szczegéty PKB
na koniec miesigca.

Ciekawe dane pojawig sie takze za granica, w tym najwazniejsze wydaja sie i wstepne indeksy
PMI w czwartek oraz minutes FOMC we wtorek i minutes EBC w czwartek. Poza tym decyzja
banku centralnego na Wegrzech (z powszechnie zaktadanym cigciem stop o 75 pb), w USA
dane z rynku nieruchomosci zamoéwienia na dobra trwate oraz indeks Michigan, w Niemczech
dane o PKB za IIl kw. oraz indeks Ifo. W czwartek $wieto w USA (Dzien Dzigkczynienia)

Co na rynkach:

Miniony tydzien stat pod znakiem umocnienia ztotego. Kurs EURPLN obnizyt sie ponizej 4,40, a
USDPLN zblizyt sie do 4,00. Byt to czesciowo efekt pozytywnej korelacji walut regionu ze
stabnagcym dolarem. Dolar tracit w reakcji na stabsze od prognoz dane z USA, w tym
szczegolnie nizsza inflacje, co zmniejszato oczekiwania na dalsze podwyzki w USA. Sadzimy,
ze ztotemu dalej sprzyja¢ beda: bardziej jastrzebia RPP, powyborcza poprawa nastrojow
wobec krajowych aktywéw oraz wieksze szanse na odblokowanie $rodkéw unijnych.
Zaktadamy, ze kurs EURPLN moze utrzymywac sie w przedziale 4,25-4,45 przy czym raczej
pozostanie ponizej 4,40 na dtuzej, a od dotu ograniczeniem moze by¢ prég optacalnosci
eksportu. W tym tygodniu lekko negatywne na ztotego moga zadziata¢ nieco stabsze od
konsensusu krajowe dane o aktywnosci i sytuacja techniczna. W regionie negatywnie na
forinta moze zadziata¢ spora obnizka stop przez MNB. Pozytywny wptyw na krajowa walute
mogtoby mie¢ umocnienie euro przy korzystnym wptywie minutes EBC i stabilizacji indekséw
PMI.

Ostatnie dni byty zdominowane przez spadki stop rynkowych. Krajowy rynek (-20 pb) mogt by¢
pod sporym wptywem rynkow bazowych, gdzie rentownosci spadaty o 13-20 pb w reakgji na
inflacyjne dane z USA. Stabsze od konsensusu dane o produkgji, sprzedazy, czy PPl moga
wesprze¢ spadkowy ruch na rynku stopy. Jednakze, poniewaz naszym zdaniem dane beda
wskazywaty na dalsze ozywienie, to potencjalny spadek, zwtaszcza na krétkim koncu, nie
powinien by¢ duzy. Wsparciem dla krajowego rynku mogtaby by¢ tez kontynuacja umocnienia
na rynkach bazowych. W dtuzszej perspektywie wcigz zaktadamy stopniowa redukcje
oczekiwan na obnizki stop procentowych i korekte stop rynkowych w goére.
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Produkcja i sprzedaz, % r/r

30 e Produkcja przemystowa

25 | Produkcja bud.-montaz.

Sprzedaz detaliczna
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PONIEDZIALEK (20 listopada)
02:15 CN Roczna stopa procentowa banku centralnego Xl % 3.45 3.45
WTOREK (21 listopada)
10:00 PL  Zatrudnienie X % rfr 0.0 0.0 0.0
10:00 PL Produkcja przemystowa X % rfr 1.9 0.7 -3.1
10:00 PL PPI X % r/r -3.7 -4.5 -2.8
10:00 PL Ptace X % r/r 12.0 12.0 10.3
14:00 HU Decyzja banku centralnego Xl % 11.50 11.50 12.25
16:00 US  Sprzedaz domow X % m/m -1.5 -2.0
20:00 US  Minutes FOMC Xl
SRODA (22 listopada)
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 11.3 12.0 11.5
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % r/r 1.3 0.8 -0.3
14:30 US  Zamowienia dobr trwatych X % m/m -3.0 4.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 231
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 60.8 60.4
CZWARTEK (23 listopada)
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 41.1 40.8
09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 48.2 48.2
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 433 431
10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 48.1 47.8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 8.5 8.8 8.3
PIATEK (24 listopada)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % rfr -0.3 -0.2
10:00 DE Ifo XI pkt 87.5 86.9
10:00 PL Stopa bezrobocia X % 5.0 5.0 5.0

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacgji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq wymienionq w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ 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 obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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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