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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
S&P dobrze o Polsce

Pozytywny komentarz S&P o Polsce

Ztoty mocniejszy na fali globalnego optymizmu
Krajowy dtug ostabia sie mimo umocnienia na Swiecie
Dzi$ dane o zatrudnionych poza rolnictwem w USA

W czwartek rano opublikowano dane o zamdwieniach w niemieckim przemysle, ktére
okazaty sie by¢ znacznie stabsze niz oczekiwano, po potudniu tygodniowe dane z rynku
pracy z USA zaskoczyly nadzwyczaj dobrym odczytem, ktéry zostat zneutralizowany
publikacja o liczbie planowanych zwolnier w USA (raport Challenger). Nastroje poprawito
nieco oswiadczenie Donalda Trumpa, ze rozmowy z Chinami posuwajg sie we wasciwym
kierunku, potwierdzone przez strone chinskg. W opublikowanym sprawozdaniu z
posiedzenia EBC znalezlismy potwierdzenie obaw Mario Draghiego o negatywne skutki
dtugotrwatego utrzymywania stép na bardzo niskim poziomie dla stabilnosci finansowe;j.
Zmianom tym towarzyszyly wzrosty na gietdach, niewielkie spadki rentownosci na
bazowych rynkach dtugu oraz umocnienie dolara. W kraju trwata dyskusja o zmianach w
PPK i OFE, zas premier zapewnial, ze nie bedzie nowelizacji budzetu. Dzi$ rynki akgji
otworzyty sie wyzej, za sprawg optymistycznych komentarzy na temat postepu w
rozmowach USA-Chiny oraz zaskakujgco dobrych danych z niemieckiego przemystu za
luty.

Jak podato Ministerstwo Pracy, w marcu stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 5,9%
wobec 6,1% w lutym i 6,6% w marcu ub.r. Zmiana liczby bezrobotnych wyniosta -30,7
tys., co jest najmniejszym spadkiem dla tego miesigca od 2013 r. Tempo zmniejszania sie
liczby bezrobotnych maleje, ale nie oznacza to, ze istotnie stabnie popyt na prace.

Gtéwny analityk agencji S&P Global Ratings (ktéra obnizyfa rating Polski w 2016) na
Polske Frank Gill ocenit, ze pakiet fiskalny ,Pigtka Pis” nie wypchnie deficytu sektora
finanséw publicznych powyzej 3% PKB w 2020 r. Jego zdaniem Polska posiada duzag
przestrzen fiskalng a sfinansowanie obietnic powinno by¢ fatwe dzieki gtebokiemu
rynkowi kapitatowemu. Przedstawiciel S&P zaznaczyt przy tym, ze pakiet ma charakter
procykliczny i nie jest optymalnym posunieciem z punktu widzenia kierunku polityki
gospodarczej. Pelny raport nt. Polski agencja ma opublikowac 12 kwietnia.

EURUSD powrdcit w czwartek do spadkéw, do czego przyczynity sie znacznie stabsze niz
spodziewano sie dane o zamdwieniach w niemieckim przemysle oraz pozytywne
zaskoczenie tygodniowymi danymi z rynku pracy z USA. W odpowiedzi na to EURUSD
zsunat sie z 1,1250 do 1,1220. Dzi$ oczekujemy dalszego umocnienia euro w reakcji na
dobre dane z Niemiec.

EURPLN kontynuowat w czwartek spadki, pomimo publikacji stabszych danych z Niemiec
zsuwajac sie z 4,2940 do 4,2880. Dzi$ oczekujemy dalszego niewielkiego umocnienia
ztotego na fali optymizmu po komentarzach Trumpa o rozmowach USA-Chiny i
dzisiejszych danych z Niemiec.

Wsréd walut regionu EURCZK znizkowat silnie (z 25,72 do 25,67) w czym pomagaty
dobre dane o wynikach budzetu za zeszly rok, opublikowane w srode. EURHUF poruszat
sie w waskim pasmie wokdt 319,90, wobec braku publikacji istotniejszych danych.
USDRUB rést z 65,20 do 65,50 pomimo dobrych danych o sprzedazy samochoddw i
nieznacznej poprawy wskaznikow nastrojow konsumentow.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci rosty w srodku i na dtugim koncu
krzywej 0 1-2 pb, pomimo nieznacznych spadkdw rentownosci na rynkach bazowych.
Podobnie jak w $rode w nieco wiekszej skali zmiany miaty miejsce na krzywej IRS. Pewien
nieznaczny negatywny wptyw na dtugi koniec krzywej mogta mie¢ aukcja zamiany na
ktorej podaz papierdw 10L byta zbyt mata by zacheci¢ zagranicznych inwestoréw. Dzi$
oczekujemy stabilizacji dtugu.

Na aukcji zamiany Ministerstwo odkupito obligacie OK0419, PS0719, DS1019 i
WZ0120 tacznie za 4,5 mid zt, a sprzedato OK0521, PS0424, WZ0524, WZ0528 i DS1029

za 4,6 mld zt. Stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto wynidst po aukgji
66%.
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Zrédio: GUS, Eurostat, Ministerstwo Pracy, Santander
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4.40
EURPLN 4.2898 CZKPLN 0.1671
USDPIN 38192 HUFPLN® 13402 MW%MMWWW 4,30
EURUSD 1.1232 RUBPLN 0.0584
CHFPLN 38210 NOKPLN 0.4443 M EURPLN 4.29 4.20
GBPPLN 50033 DKKPLN 05747 M USDPLN 3.82 £10
USDCNY 6.7079 SEKPLN 0.4121 !
*za 00HUF 4.00
Poprzednia sesja na rynku FX 04/04/2019
min max  otwarcie zamkn.  fixing 3.90
EURPLN  4.287 4.296 4.290 4.289 4.2921
USDPLN 3813 3831 3815  3.823 38215 3.80
EURUSD 1.121 1.125 1.124 1.122 - 3.70
Rynek stopy procentowej 04/04/2019 3.60
Obligacje na rynk_u mledzybanlfowym _ Sep T P T T
Benchmark Zmiana Ostatnia i Srednia
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 | 2019
PS0421 (2L) 1.68 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.23 0 217 mar 19 PS0424 2.209 M
D51029 (100 2.90 2 21 mar 19 D51029 2877 .[ W2y 1.68 M5y 223 W10V 2.90 I
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** as r3.00
Termin PL Us 74 |
% Zmiana Zmiana % Zmiana
i (pb) ° (pb) o (pb) h2.50
1L 1.73 0 2.57 -1 -0.23 0 L
2L 1.79 1 2.44 0 -0.20 0
3L 1.86 2 2.37 0 -0.13 -1 F2.00
4L 1.95 2 2.35 0 -0.05 -1 §
5L 2.04 3 2.36 -1 0.04 -1
8L 2.26 4 243 T 033 2 W +1.50
10L 2.38 4 2.49 -1 0.51 -2 |
Stawki WIBOR Sep | ' " Dec | ' Mar
Termin Zmiana 2018 | 2019
* (pb)
O/N 1.54 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.55 0
v o \ iy el o
%lv ]'2? 8 L {'urL W \ M 3M WIBOR on 4/4/19 1.72 |F1.80
3M 172 0 'U\f \\\I,' I '\w -1.78
6M 179 0 U L 3
9M 1.82 0 \J =1.76
Y 1.87 0 i
=174
Stawl§i FRA (na rynku miedzybankowym)** a8 A ;1 7
Termin " Zmiana L] W .
A L
(Pb) | i
T<Z 772 0 | FL70
3x6 172 0 L 168
6x9 1.72 0 Top T _— T T — T
9x12 172 7 p e ar
5 =5 5 2018 | 2019
6x12 1.78 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$s¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.89 0
Francja 30 1 0.37 0
Wegry 3.01 -1
Hiszpania 63 1 T 0
Wiochy 203 1 2.52 -1
Portugalia 72 0 1.26 -1
Irlandia 36 1 0.60 0
Niemcy 13 1 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES iy
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (5 kwietnia)
09:00 HU Produkcja przemystowa I % r/r 0,0 - 5,0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem 1l tys. 175 - 20
14:30 us Stopa bezrobocia 1l % 38 - 38

Zrédfo: 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 rekomendadji 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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska SA, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakdje z ktérqkolwiek spétkq
wymienionq w tej publikacji, 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 istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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
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