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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Kolej na S&P

Rynek pracy w USA zaskakuje pozytywnie
Ztoty i obligacje tracg pod wptywem realizacji zyskéw
Dzi$ polskie dane o saldzie obrotéw biezacych, wieczorem decyzja S&P

W czwartek doszto do lekkiego odreagowania na globalnym rynku dtugu po Srodowym
umocnieniu wywotanym przez banki centralne. Nieco wyzsze dochodowosci to pochodna
solidnych danych z amerykanskiego rynku pracy. Ograniczeniem dla silniejszych wzrostow
byty kolejne dane inflacyjne z USA (PPI), ktére pokazaly, ze presja inflacyjna jest bardzo
umiarkowana (zaskakiwaty w gore jedynie indeksy z udziatem energii oraz zywnosci). W
konsekwencji rentownosci 10L papieréw amerykanskich i niemieckich wzrosty w ciggu
dnia 0 1 pb. Ruch dochodowosci krajowych obligacji byt w podobnej skali. W przypadku
walut, EURPLN wzrést nieznacznie w ramach odreagowania srodowego spadku.

Cztonek RPP Eryk ton powiedziat w wywiadzie dla PAP, ze jest ryzyko dalszego pogtebienia
spowolnienia gospodarczego w strefie euro, co mogtoby negatywnie wptyna¢ na tempo
wzrostu polskiego PKB. Jego zdaniem, w takie] sytuacji nalezy by¢ przygotowanym na to,
by rozwazy¢ wniosek o obnizke stép. Dla tona, ztagodzenie polityki fiskalnej przez rzad nie
bytoby przeszkoda do poluzowania polityki pienieznej, podobnie jak wzrost inflacji nieznacznie
powyzej 3,5% Naszym zdaniem, Eryk ton pozostanie odosobniony w swoich pogladach i
jego opinie nie powinny zrobi¢ wrazenia na rynku.

Wiceminister finanséw Leszek Skiba powiedziat wczoraj, ze w przyszlym tygodniu komitet
staly przyjmie Aktualizacje Programu Konwergencji, ktéry nastepnie zostanie upubliczniony.
Wedtug wiceministra, $ciezka fiskalna w przedstawiona w dokumencie ,gdzie zgodna z
reguta wydatkowg i z rekomendacjami KE”.

EURUSD spadt w czwartek, przesuwajgc sie z 1,128 do 1,126 w ramach, odreagowania
Srodowych wzrostéw. Wsparciem dla umocnienia dolara byly dobre dane z amerykariskiego
rynku pracy (najnizsza tygodniowa liczba nowych bezrobotnych od 45 lat). Wsparcia
dolarowi nie daty za to komentarze cztonkéw Fed, oraz odczyt PPl za marzec, gdzie dane
pokazaty, ze ro$nie on szybciej niz oczekiwano, ale odpowiadajg za to gtéwnie ceny energii i
zywnos¢. Dzi$ spodziewamy sie dalszego nieznacznego umocnienia dolara w reakcji na
dane przemystowe z Europy (powinny by¢ stabe) i dane o nastrojach konsumentéw USA (tu
spodziewamy sie poprawy).

EURPLN odreagowywat wczoraj srodowe spadki wspinajac sie z 4,278 do 4,283. Rosnacy
EURPLN to pochodna znizek EURUSD i pozytywnych zaskoczer danymi z amerykanskiego
rynku pracy. Deklaracje wiceministra finanséw Leszka Skiby, ze wszystkie ostatnio
prezentowane dziatania fiskalne sa mozliwe do realizacji w ramach reguty wydatkowej
oraz Eryka tona z RPP o tym, ze widzi on mozliwo$¢ obnizek stép, nie wplynely na
ztotego. Dzisiaj spodziewamy sie dalszego lekkiego ostabienia ztotego w reakcji na dane z
Europy i USA.

Wsréd walut regionu, EURCZK wzbst z 25,59 do 25,62, w $lad za ruchami walut regionu
oraz w reakcji na komentarz jednego z czeskich bankieréw centralnych, ze opublikowana
$rode wyzsza niz oczekiwano inflacja za marzec nie jest dla niego alarmujgca. EURHUF
odbit z 321,50 na 322,10. USDRUB przesunat sie z 64,20 do 64,60 pod wptywem spadku
cen ropy naftowej. Osfabienia rubla miato miejsce pomimo publikacji mocnych danych o
wymianie handlowej.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa dochodowosci obligacji skarbowych
poszta nieznacznie w gore w $lad za rynkami bazowymi, ruch ten nie przekroczyt jednak
1 pb. Wypowiedzi krajowych decydentéw nie wptynety na zachowanie krzywej. Dzi$
oczekujemy korekty wczorajszych ruchéw w dét w reakcji na dane przemystowe z
Eurostrefy.

Dzi$ 0 14:00 poznamy lutowy bilans pfatniczy. Sadzimy, ze dynamika import i eksportu byfa
niska.

Dzisiaj prawdopodobnie po zakorczeniu krajowej sesji S&P moze przedstawic rewizje
ratingu Polski. Wedtug nas, podobnie jak w przypadku marcowego przegladu agendji Fitch,
rating i jego perspektywa nie ulegna zmianie (A- z perspektywa stabilng). Za tydzien, na
temat oceny kredytowej Polski wypowie sie Moody's.
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Nowe zgtoszenia po zasitki dla bezrobotnych
w USA (tys.)
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2834 CZKPLN 0.1672 k
USDPLN 37955 HUFPLN*® 13292 WMM 430
EURUSD 1.1285 RUBPLN 0.0588 F
CHFPLN 3.7860 NOKPLN 0.4452 M EURPLN 4.28 k4,20
GBPPLN 49574 DKKPLN 0.5738 M USDPLN 3.80 r
USDCNY 6.7137 SEKPLN 0.4091 +4.10

*za DOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 11/04/2019 4,00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN  4.279 4.284 4.280 4.282 4.2821 r-3.50

USDPLN  3.791 3.805 3.796 3.804 3.7964 " ) Mw% ;3 .

EURUSD 1.126 1.129 1.128 1126 - _ H, } g -

WAL CR |

Rynek stopy procentowej 11/04/2019 F3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym I
Benchmark Zmiana Ostatnia - Srednia Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
(termin) ° (pb) aukcja Papier rent. 2018 2019

PS0421 (2L) 1.64 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.22 1 27 mar 19 PS0424 2.209 r

DS71029 (10L) 2.90 T 21mar 19 DS1029  2.877 \[ M2y 164 M5y 222 W10V 2389 I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 3.00

Termin PL us EZ L

Zmiana Zmiana Zmiana
O gy % (pb) ) F2.50

1L 1.73 0 2.58 2 -0.24 0 L

2L 1.81 1 2.44 3 -0.21 1

3L 1.86 1 2.36 3 -0.15 1 = 2.00

4L 1.94 0 2.34 3 -0.07 1 |

5L 2.02 0 2.34 3 0.02 2 T

8L 223 0 242 3 031 2 W k150

T0L 2.36 0 2.49 3 0.50 2 |

Stawki WIBOR Oct =~ Nev | Dec | Jan ' Feb Mar ) Apr

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)
O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Z\,T‘, 1 Eé 8 A M FRA 3x6 172 182
. \ L

2W 1.58 0 \J | =me9 11/ 172 1.80

™ TEA o \/_\ 'J-d 3M WIBOR on 4/11/19 1.72 |

3M 172 0 I / b 178

6M 1.79 0 U U' F

IM 1.81 0 \\ 176

1Y 1.87 0 I

174

Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)** ) |

Termin % Zmiana ]"—"/W_ 71.?2

(pb) |

<4 172 5 | [1.70

3x6 1.72 0

6x9 1.72 0 168

9x12 172 0 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

39 179 0 2018 2019

o6x12 1.79 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego ~3.50
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana I
(pb) (pb) F3.00

Polska 291 1 F

Francja 28 1 0.34 0 250

Wegry 3.14 0

Hiszpania 61 K 1.02 0 I

Wiochy 195 B 253 16 r2.00

Portugalia 69 -1 1.14 0 F

Irlandia 36 -1 0.55 0 b1.50

Niemcy 12 1 - - |

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw > 1.00

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Oct Nowv Dec Jan " Fab ) Mar " A.pr

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS ., PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (12 kwietnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa I % m/m -0,5 - 14
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych 1l min € -256 -597 2316
14:00 PL Bilans handlowy ] min € -176 -506 279
14:00 PL Eksport Il min € 18 068 - 18 493
14:00 PL Import 1l min € 18 248 - 18214
16:00 us Indeks Michigan Y pkt 98,0 - 98,4

Zrédio: 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 rekomendagji 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 wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spdtki zalezne oraz ktrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkg
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 krajow, chyba Ze istniejgce 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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