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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

EBC boi sie spowolnienia

EBC nie zmienia stép i wskazuje na ryzyka dla wzrostu
Ztoty i obligacje umacniaja sie po konferencji EBC
Dzis$ tygodniowe dane z rynku pracy w USA

Najwiekszy wptyw na przebieg wczorajszej sesji miata konferencja prasowa po posiedzeniu
EBC. Bank centralny nie zmienit stép procentowych i potwierdzit plany uruchomienia nowej
edycji TLTRO. Ton konferencji byt zdecydowanie fagodny, za$ prezes powiedziat, ze bilans
ryzyk dla wzrostu jest wcigz w dét. W reakcji na to euro ostabito sie przejéciowo, zas
rentownosci obligacji spadty. Na krajowym rynku, dochodowosci obligacji spadty, a ztoty
sie umocnit. Dane o inflacji w USA daty dobre tto dla umocnienia dolara.

Na wczorajszym szczycie Rady Europejskiej termin Brexitu zostat przesuniety z 12
kwietnia na 31 pazdziernika z opcjg wczesniejszego opuszczenia Unii przez Wielka
Brytanie jesli przyjeta zostanie umowa Brexitowa. Rada zastrzegta, ze jesli Wielka
Brytania nie zdazy wyj$¢ z UE przed wyborami do Europarlamentu, to musi je
zorganizowa¢, w przeciwnym razie przestanie by¢ cztonkiem Wspdlnoty 1 czerwca. Rada
Europejska powtdrzyta, ze tres¢ wynegocjowanej umowy nie podlega negocjacjom.
Wedtug protokotu z marcowego posiedzenia FOMC, wiekszo$¢ czionkéw Komitetu
uznata za stosowne wstrzymanie sie z podwyzkami stép w dalszej czesci 2019. Niektérzy
z nich nie wykluczyli mozliwosci lekkiego zaostrzenia polityki pienieznej jesli gospodarka
USA bedzie sie rozwijata zgodnie z oczekiwaniami. Kilkoro cztonkéw stwierdzito, ze byliby
skfonni stopy podnies$¢ lub obnizy¢ w zaleznosci od naptywajacych danych i zmian w
otoczeniu zewnetrznym. Publikacja dokumentu nie wplynefa w istotny sposéb na rynek.

W nowej odstonie raportu MFW Fiscal Monitor podniesiono prognozy deficytu general
government w Polsce. W tym roku deficyt miatby wzrosna¢ do 2,2% PKB a w latach 2020-
2024 ustabilizowac sie na 3,1%. W paZzdziernikowej edycji deficyt 2019 miat wynies¢ 1,5%
i 1,3-1,4% w kolejnych latach. Bilans pierwotny po odnotowaniu nadwyzki 1% PKB w
2018 r. miatby spas¢ do -0,6% w tym roku a w kolejnych wynies¢ -1,5%, podczas gdy
poprzednia runda prognoz MFW wskazywata na odczyty rzedu 0,0-0,3% w latach 2018-
2023. Fundusz wyraznie podnidst prognozowang sciezke wydatkéw do PKB utrzymujac
niemal niezmieniong $ciezke wplywéw (jedynie w 2019 wynik miatby by¢ o 0,4% PKB
lepszy niz oceniono w pazdzierniku). W konsekwencji doszto do kierunkowe] zmiany
prognoz $ciezki zadtuzenia publicznego, Fundusz widzi teraz wzrost do 50% PKB w 2022
zamiast spadku do 45% i kontynuacje tego ruchu w nastepnych latach.

EURUSD pozostawat na podwyzszonym poziomie w pierwszej czesci dnia w oczekiwaniu na
konferencje ECB. W jej trakcie doszto do bardzo silnego, acz przejsciowego spadku kursu z
1,128 do 1,123. Réwnie szybko nastapito odbicie i dzis rano EURUSD waha sie blisko 1,127.
Dzi$ nie poznamy wielu waznych danych, wiec notowania powinny sie ustabilizowac.

EURPLN znizkowat przez cafg $rode, napedzany oczekiwaniami i przebiegiem konferencji
EBC. jej gotebi przekaz wspart spadek EURPLN z 4,285 do 4,278. W efekcie, kurs zblizyt sie
do marcowego dotka na 4,275.

Wsréd walut regionu, kurs EURCZK i EURHUF spadty, pozytywnie reagujac na gotebig
komunikacje EBC. USDRUB takze znizkowat, gtéwnie pod wptywem drozejgcej w szybkim
tempie ropy naftowe;j.

Na krajowym rynku stopy procentowej dochodowosci powoli obnizaly sie przed
potudniem, napedzane oczekiwaniami na konferencje EBC. Nieco silniejszy ruch nastapit w
trakcie konferencji, gdy rentownosci krajowego diugu zaczety podaza¢ w $lad za rynkami
bazowymi. W skali dnia doprowadzito to obnizenia krzywej o 1-2 pb wzdtuz catej jej
dtugosci, nieco mniejszy ruch miat miejsce na krzywej IRS. Dzi$ spodziewamy sie stabilizadji
PO WCzorajszym umocnieniu.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F4.40
EURPLN 4.2797 CZKPLN 0.1672 F
USDPLN 37943 HUFPLN* 73315 ’“MWWWW ba.30
EURUSD 1.1279 RUBPLN 0.0590 F
CHFPLN 3.7866 NOKPLN 0.4466 M EURPLN 4.28 420
GBPPILN 49667 DKKPLN 0.5733 B USDPLN 3.79 -
USDCNY 6.7107 SEKPLN 0.4096 F4.10

*za DOHUF [

Poprzednia sesja na rynku FX 10/04/2019 400

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN 4279 4287 4287  4.280 22852 r3.90

USDPLN  3.794 3.813 3.803 3.796 3.8023 [

EURUSD 1.123  1.129 1127  1.128 - 380

Rynek stopy procentowej 10/04/2019 :-3.?0

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T
Benchmark . :/o yZmiana OZtatnia . Papier Srednia Oct Nzoglg Dec | Jan Fezbﬂlq Mar Apr
(termin) (pb) aukcja P rent.

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

PS0424 (5L) 2.20 -2 21 mar 19 PS0424 2.209 r

551029 (100) 2.89 2 2Tmar19 D51020 2877 \j. 2y 1.64 M5y 2.20 M 10Y 2.89 I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** ﬁw -3.00

Termin PL us EZ F'l L

% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) r2.50
1L 1.73 0 2.57 0 -0.24 -1 |

2L 1.80 1 2.42 -2 -0.22 -2

3L 1.85 0 2.33 -3 -0.16 -3 =2.00

4L 1.94 0 2.31 -3 -0.09 -3 L

5L 2.02 -1 2.31 -3 0.00 -3

8L 224 a 239 3 0.29 3 “‘”“—W k1.50

0L 2.36 -1 2.46 -2 0.48 -3 |

Stawki WIBOR Oct ' MNev | Dec  Jan Feb Mar Apr

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.54 0 1.82

SW 1.55 0 |".

2W 158 0 | M FRA 3x6 1.72 (b1.30

™ T64 0 \}\F rvl"d \ W FRAGXD 1.72

3 T 0 \\J | ﬁk"\/‘” M 31 WIBOR on 4/10/19 1.72 L4 75

6M 179 0 U

M 1.81 -1 1.76

1Y 1.87 0

1.74

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | Ia 172

Termin Zmiana )

% o | W

x4 172 0 il .70

3%6 .72 0 163

6x9 1.72 0 T T T T

o2 T3 9 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

39 175 0 2018 | 2019

6x12 1.79 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Mia ka fiskalnego
. gCDS 5Y USD Spread 10L* MR 2.915 350
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana ] CZ‘-L%&I\, P < |
(pb) (pb) W ES 1.0735 ,oony S~ k300
T 2,445 12T e

Polska 2.91 2 o1 HU 3.1057 NAn I I

Francja 30 -1 0.35 0 it L k2,50

Wegry 3.10 -5 |

Hiszpania 63 -1 1.07 1

Wiochy 205 6 2.44 7 -2.00

Portugalia 70 -1 1.20 1 W |

Irlandia 37 0 0.56 -2 1.50

Niemcy 13 0 - /ﬁw L

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

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Oct j Now Dec j Jan ' Feb Mar Apr

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 cz Inflacja 1l % r/r 29 - 30 2,7
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 00 00
14:30 us Inflacja 1l % m/m 04 - 04 0.2
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (11 kwietnia)
08:00 DE Inflacja HICP 1l % m/m 05 - 05 05
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 moZliwe 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 ktérqkolwiek z transakcji,
papierdéw 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 Zze 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 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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