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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Powrdét obaw o globalny wzrost

MFW tez obniza prognozy globalnego wzrostu
Ztoty i obligacje stabilne
Dzi$ decyzja EBC, wieczorem minutes FOMC

We wtorek MFW opublikowat wiosenng edycje swoich prognoz, w ktérych obnizyt szacunki
Swiatowego wzrostu gospodarczego (z 3,5% do 3,3% r/r). Jednoczesnie Fundusz zwrdcit
uwage na ryzyko dotyczace perspektyw krétkoterminowych. Mimo to MFW uwaza, ze w ||
potowie roku dojdzie do odbicia gospodarczego za sprawg bardziej akomodacyjnej polityki
bankdéw centralnych. W raporcie zaprezentowano takze nowag wyzszg prognoze wzrostu
PKB i deficytu dla Polski. Publikacja tych prognoz przetozyfa sie na nieznaczne obnizenie
rentownosci obligacji na rynkach bazowych oraz krajowych papieréw dtuznych. Na rynku
walutowym zmiany byty niewielkie.

Dzi$ rozpoczyna sie nadzwyczajny szczyt UE poswiecony Brexitowi. Wedtug anonimowych
doniesien, Unia zaproponuje Wielkie] Brytanii 31 grudnia albo 1 marca jako date
opuszczenia Wspdlnoty. Premier May wnioskowata o przetozenie Brexitu do 30 czerwca,
a na nowa date musi sie zgodzi¢ brytyjski parlament.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy opublikowat nowy raport World Economic Outlook.
Fundusz obnizyt po raz kolejny prognozy swiatowego wzrostu na ten rok, do 3,3% z 3,5%
zaprezentowanych w styczniu. Obnizony zostat réwniez szacunek globalnych obrotéw
handlowych, z 4% do 3,4%. Najwieksza obnizka prognoz na 2019 r. wéréd gospodarek
rozwinietych miata miejsce w przypadku Niemiec i Wtoch (do odpowiednio 0,8% i 0,1%).
Pozytywnie wyrdznity sie prognozy dla europejskich krajow rozwijajacych sie - ktére zostaty
podniesione, w tym prognoza dla Polski na ten rok z 3,5% do 3,8% (te prognoze MFW
rewiduje co pét roku). Mimo obnizenia gféwnych prognoz w raporcie nie zrezygnowano z
sygnalizowania asymetrycznego ryzyka w doét dla Swiatowego wzrostu.

EURUSD zanotowat przejsciowy ruch z 1,125 do 1,128, reagujac na nieznaczne zwezenie
spreadu miedzy obligacjami amerykarskimi i niemieckim oraz marzy IRS miedzy USD, a
EUR. Dobrym ttem dla umocnienie euro byly stabsze niz oczekiwana dane o nastrojach w
matym biznesie ze Oceanem. Dzié czeka nas konferencja EBC oraz publikacja minutes
Fed, w obu wypadkach oczekujemy podtrzymania gotebiego przekazu, co powinno wspierac
nieznaczna korekte EURUSD w dét. Dane o inflacji z USA nie powinny zmieni¢ nastrojow
na rynku.

Przez caty wtorek EURPLN zmierzat na potudnie schodzac z 4,288 do 4,285. Umocnieniu
ztotego do euro sprzyjat lekko rosngcy EURUSD oraz dobre, zaprezentowane w ramach
wiosennej edycji, prognozy MFW dla polskiej gospodarki. Dzisiejsza konferencja EBC oraz
publikacja minutes Fed bedg naszym zdaniem ostabia¢ euro do dolara, co moze
zahamowa¢ umocnienie naszej waluty.

Wsréd walut regionu, EURCZK korygowat we wtorek czes¢ wczesniejszych spadkow
przesuwajac sie z 25,61 do 25,63. Przyczynito sie do tego obnizenie rzadowych prognoz
wzrostu gospodarczego do 2,4% z 2,9% r/r. EURHUF odbit z 321,1 do 322,4 i to pomimo
podniesienia prognoz wzrostu PKB dla Wegier oraz wyzszego niz oczekiwano odczytu
inflacji za marzec. USDRUB spadat w ciggu dnia, schodzac z 64,90 do 64,60 wspierany
wysokimi cenami ropy naftowej, po potudniu USDRUB wrécit do porannych pozioméw w
$lad za znizkujgcymi nieznacznie cenami ropy naftowej. Lepsze niz oczekiwano dane o
wyniku na rachunku obrotéw biezgcych oraz informacje o podniesieniu rzagdowych
prognoz wzrostu gospodarczego nie miaty wptywu na rubla.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wahaty sie w waskim zakresie przez
caty dzien, by pod koniec dnia obnizy¢ sie o 1 pb. w segmencie 2-5L, przy jednoczesnym
powrocie rentownosci papieréw 10L w okolice otwarcia. Dzi§ spodziewamy sie
kontynuadji znizek rentownosci w krétkim koncu i srodku krzywej i spadkéw w dtugim, w
reakcji na gotebi przekaz z konferencji ECB.
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Prognozy wzrostu gospodarczego wg MFW

2019 2020

Swiat

3,3(-0,2) 3,6(0,0)

Gospodarki rozwiniete

1,8(-0,2) 1,7(0,0)

USA

2,3(-0,2) 1,900,1)

Strefa euro 1,3(-0,3) 1,5(-0,2)
Niemcy 0,8(-0,5) 1,4(-0,2)
Francja 1,3(:02) 1,4(-0.2)
Wiochy 0,1(-0,5) 0,9(0,0)
Hiszpania 2,1(-0,1) 1,9(0,0)
Japonia 1,0(-0,1) 0,5(0,0)
WIk. Brytania 1,2(-03) 1,4(-0,2)

Gospodarki rozwijajgce sie

4,4(-0,1) 4,8(-0,1)

Rozwijajgca sie Europa

0,8(0,1) 2,8(0,4)

Polska

3,8(03)  31()

Obroty handlu swiatowego

3,4(-0,6) 3,9(-0,1)

W nawiasach réznica wobec prognoz ze stycznia 2019 a dla

Polski wobec pazdziernika 2018
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 440
EURPLN 4.2836 CZKPLN 0.1671 F
USDPLN 38012 HUFPLN® 13292 WMWWM 430
EURUSD 1.1269 RUBPLN 0.0587 F
CHFPLN 3.8008 NOKPLN 0.4468 M EURPLN 4.28 420
GBPPLN 49676 DKKPLN 0.5738 M USDPLN 3.80 -
USDCNY 6.7122 SEKPLN 0.4116 =410

*za O0HUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 09/04/2019 =400

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN 4.283 4289 4289  4.287 42871 r3.90

USDPLN  3.796 3.809 3.806 3.803 3.8003 [

EURUSD 1.126  1.128 1427 1127 - 380

Rynek stopy procentowej 09/04/2019 TB'?{]

= Obligacje na rynk_u mledzybanl_(owym i oot HNov Dec ~ Jan Feb Mar
enchmark % Zmiana Ostatnia Papier Srednia 2018 | 2010
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0421 (2L) 1.64 -1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.23 -1 217 mar 19 PS0424 2.209 r

DS1029 (100) 201 0 21mar19 D51029 2877 | M2y 1.64 M5y 223 M 10Y 2-?1] I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** L\ w o0

Termin PL Us EZ er L

% Zmiana 6 Zmiana . Zmiana
(pb) (pb) (pb) -2.50

1L 1.73 0 2.57 -1 -0.23 0 L

2L 1.80 0 2.44 -2 -0.20 0

3L 1.86 0 2.36 -2 -0.14 0 F2.00

4L 194 ] 234 2 -0.06 ] |

5L 2.03 -1 2.34 -2 0.03 -1

8L 224 A 2.42 2 033 A W - 1.50

0L 2.37 -1 2.48 -2 0.51 -1 L

Stawki WIBOR Oct Nov Dec | Jan Feb Mar

Termin Zmiana 2018 | 2019

%

(pb)

O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.54 -1 1.82

SW 1.55 0

2W 758 0 J\* M FRA 3x6 172 |b1.80

™ 164 0 \/\F r',l \. M FRAGXS 1.72

3 7 0 \'u'll | ’\w M 31 WIBOR on 4/9/19 1.72 (L4 75

6M 179 0 L

IM 1.82 0 1.76

Y 1.87 0

1.74

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** Ia 172

Termin Zmiana ' .

" (pb) | W 1.70
x4 1.72 0 i| !
3%6 .72 0 168
6x9 1.72 0 : T T T T
12 T x Oct Nowv Dec Jan Feb Mar
59 179 o 2018 | 2019
6x12 1.79 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

Miary ryzyka fiskalnego =3.50

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana PR -

(pb) (pb) donn M; r-3.00

Polska 2.91 0 T - - ] 3

Francja 29 1 0.35 0 el =2.50

Wegry 3.12 -1 |

Hiszpania 62 1 1.08 0

Wiochy 202 3 247 3 r-2.00

Portugalia 70 1 1.20 0 W _

Irlandia 36 1 0.56 0 =1.50

Ry = 1 : - W I

*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 Feb Mar

2018 | 2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS , PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (5 kwietnia)
08:00 DE Produkcja przemysfowa SA Il % m/m 0.5 0.7 -0.8
09:00 HU Produkcja przemystowa Il % r/r 5.1 59 5.0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza I tys. 177.0 196.0 20.0
14:30 us Stopa bezrobocia I % 3.8 3.8 3.8
PONIEDZIALEK (8 kwietnia)
08:00 DE Eksport Il % m/m -0.1 - -1,3 0.1
09:00 (o4 Produkcja przemystowa Il % r/r 1.5 - 15 -1.1
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m -1.8 - -1,6 -1.6
16:00 us Zamowienia przemystowe Il % m/m -0.5 - -0,5 0.1
WTOREK (9 kwietnia)
09:00 HU Inflacja Il % r/r 3.5 - 3.7 3.1
SRODA (10 kwietnia)
09:00 (o4 Inflacja Il % r/r 2,9 - 2,7
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:30 us Inflacja Il % m/m 03 - 0,2
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (11 kwietnia)
08:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,5 - 0,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 202
PIATEK (12 kwietnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa I % m/m -0,5 - 14
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych l min € -256 -597 2316
14:00 PL Bilans handlowy 1l min € -176 -506 279
14:00 PL Eksport l min € 18 068 - 18493
14:00 PL Import l min € 18 248 - 18214
16:00 us Indeks Michigan \% 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 wyfqcznie 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 mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji 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 wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikacji, 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 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 informacdji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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