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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rating obroniony

Moody's podtrzymuje rating
Indeksy koniunktury GUS w dét w kwietniu
Dzis rewizja polskiego PKB za lata 2017-2018 i dane z rynku nieruchomosci USA

Miniony pigtek nie przyniést istotnych zmian na globalnym rynku. Wiekszo$¢ gietd byta juz
zamknieta, w wiekszosci przypadkéw nie handlowano tez obligacjami. Otwarty byt jednie rynek
walutowy, a tam notowania przebiegaty spokojnie. Dane z USA o pozwoleniach na budowe i
rozpoczetych budowach rozczarowaly, ale nie wywotaly reakcji rynku. Agencja Moody's
potwierdzita rating Polski na poziomie ,A2" z perspektywa stabilng.

Agencja Moody's potwierdzita w pigtek dtugoterminowy rating Polski na poziomie "A2" z
perspektywa stabilng. Zdaniem Agengji, impuls fiskalny nie bedzie skutkowac zlamaniem ani
krajowych, ani unijnych regut fiskalnych. Wg. Moody's problemem moze by¢ sita
instytucjonalna, ktérej wyrazem jest ostabienie praworzadnosci w ostatnich latach. Agencja
podwyzszyta szacunek deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych na 2019 r. do
1,8% PKB (z 1,7% szacowanego we wrzesniu 2018), na 2020 r. oszacowato go na 2,6%. Moody's
uwaza, z PKB w Polsce wzrodnie 0 4,4% w 2019 r. oraz 0 3,7% w 2020.

Cztonek RPP Jerzy Kropiwnicki powiedziat, ze w 2020 r. inflacja moze przebi¢ 3,5% ze wzgledu
na presje ptacowa, wzrost cen energii oraz ropy naftowej. Kropiwnicki uznat, ze na poczatku
przysztego roku mozliwa jest podwyzka stép procentowych. Kropiwnicki tym samym dotaczyt
do grona cztonkéw RPP, ktérzy wspominali, ze nie mozna juz zagwarantowac stabilnosci stop
do konca kadencji. Grupa ta liczy juz 6 0séb, a wiec ma wiekszosc¢.

Ogolny wskaznik syntetyczny koniunktury gospodarczej GUS, jak réwniez jego wszystkie
skladowe sektorowe spadly w kwietniu. W skali miesigca mocniej spadty wskazniki biezace niz
prognostyczne, ale w przypadku tych drugich silne dostosowanie w dét miato miejsce juz na
poczatku roku. W przemysle, zamdéwienia wygladajg wcigz dos$¢ dobrze, ale wskaznik
przewidywanej produkcji pozostat na najnizszym poziomie od 2,5 roku. W branzy budowlanej
utrzymuje sie rekordowy poziom zaméwien, ale od kilku miesiecy obniza sie przewidywane
zatrudnienia, co moze by¢ przejawem kiopotéw w pozyskiwaniu nowych pracownikéw. W
sektorze handlu detalicznego, mimo utrzymujacego sie trendu spadkowego w biezacej sprzedazy,
firmy wcigz wierzg w poprawe obrotéw. Z kolei sektor ustug systematycznie wskazuje na
stabnacy popyt i koryguje w dét przyszlg sprzedaz. Wskazniki koniunktury GUS s3 spdjne z
obrazem spowalniajgcej w tym roku stopniowo gospodarki.

Kwartalne badanie koniunktury NBP ,Szybki monitoring” wskazato na duze pogorszenie
wyniku finansowego firm w IV kw. 2018 r. (czesciowo przez czynniki jednorazowe) i spadek
marz za sprawg tempa wzrostu wynagrodzen (raport sugeruje, ze rynek pracy najtrudniejszy
moment ma juz za sobg, m.in. doszto do niewielkiego spadku presji ptacowej odnotowywanej
przez ankietowane firmy). WyraZnie gorsze okazaty sie prognozy popytu i eksportu
formutowane przez przedsigbiorstwa na Il kw. 2019 r. Spadt tez nieznacznie wskaznik nowych
inwestycji, cho¢ autorzy raportu uznali, ze perspektywy w tym zakresie pozostaja
umiarkowanie dobre.

EURUSD utrzymat sie mimo lekkich wzrostéw na koniec zesztego tygodnia ponizej 1,125. W tym
tygodniu poznamy duzo danych z USA, pierwsza porcja juz dzisiaj, ale spodziewamy sie, ze
wiekszg reakcje rynku mogg wywotac publikacje zaplanowane na kolejne dni. Dzi$ notowania
moga wiec przebiegac bez wiekszych zmian.

EURPLN wahat na przetomie tygodnia w okolicach 4,28, a USDPLN blisko 3,805. Niewielkie
zmiany miaty tez miejsce w przypadku innych walut CEE. EURPLN oddalit sie od dolnego
ograniczenia konsolidacji, w ktérej porusza sie od sierpnia i sadzimy, ze kolejne tygodnie moga
przynies¢ powolng kontynuacje tej tendencji.

Na przetomie tygodnia na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS nie ulegly
zmianom, podobnie jak na rynkach bazowych i peryferiach strefy euro.

Ten tydzien roboczy bedzie krétszy, mimo to pojawi sie sporo danych, a kampania przed
wyborami europejskimi wkracza w decydujaca faze. Juz dzisiaj GUS moze nam zrobi¢ zimny
prysznic publikujgc aktualizacje kwartalnych danych o PKB za okres 2017-2018. Rok temu przy
okazji analogicznej rewizji mocno przycieto (o niemal -6 pkt. proc.) dynamike inwestydji za ostatni
kwartat poprzedniego roku. Po spadkach rentownosci obligacji w ostatnim najblizszy tydzien
wcigz moze by¢ pozytywny dla diugu, w czym beda pomagac m.in. publikacje danych (stabo
wygladajgca sprzedaz detaliczna, brak wyraznej poprawy ze strony danych zagranicznych) i
aukgja, ktérej wyniki beda wspierane przez duza kwote zapadajgcych 25 kwietnia papieréw
(ponad 8 mld zf). Na rynku walutowym, EURPLN moze nieco wzrosnac.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2856 CZKPLN 0.1667 b
USDPLN 3.8704 HUFPLN* 1.3364 WMMM -4.30
EURUSD 1.1247 RUBPLN 0.0597 F
CHFPLN 3.7459 NOKPLN 0.4473 M EURPLN 4.29 4,20
GBPPLN 4.9506 DKKPLN 0.5740 M USDPLN 3.81 r
USDCNY 6.7144 SEKPLN 0.4084 =410

*za DOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 22/04/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN  4.267 4.294 4.278 4.284 4.2802 -3.50

USDPLN  3.795 3.818 3.806 3.805 3.8051 [

EURUSD 1.124 1126  1.124  1.126 - Wﬂﬁr‘iﬂ“fﬂhw w F3.80

Rynek stopy procentowej 22/04/2019 3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym : !
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Oct Now Dec Jan Feb Mar Apr
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 | 2019

PS0421 (2L) 1.57 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.20 0 27 mar 19 PS0424 2.209

DS1029 (100) 287 0 2imari9 D51029 2877 J M2y 157 W5y 220 W10V 287

) ) F3.00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
O ey % (pb) ) 250

1L 1.74 0 2.59 -1 -0.23 0

2L 1.84 0 2.47 -1 -0.20 0

3L 1.91 0 242 0 -0.13 0 F2.00

4L 1.99 0 2.40 0 -0.05 0

5L 2.08 0 2.42 1 0.04 -3 T

8L 231 0 250 i 034 0 *’% f’"_N +1.50

10L 2.43 0 2.57 2 0.53 0 )

Stawki WIBOR Oct’ Nov = Dec Jan ' Feb ' Mar ' Apt

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.59 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

g,': 1 :23 8 I" B FRA 3x6 173 182

W 758 0 | 5 M FRAGX 1.74 L 180

M 3M WIBOR on 4/19/19 1.72 .

™ 164 0 V\q M \ N L

3M 1.72 0 Vl‘l | L\M k1.78

6M 179 0 1 | g

IM 1.81 0 P\ =176

1Y 1.87 0 L "ol M

174
_Srtawl_(l FRA (na rynku miedzybankowym)** ' | n ﬂ L7
ermin % Zmlzna W\W—yd‘—“ |
(pb) s

<4 172 i l [170

3x6 1.72 0

6x9 173 0 : : [r1.68

X172 174 0 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

=0 75 5 2018 | 2019

o6x12 1.80 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego F3.50
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana - o=
(pb) (pb) aaie? \ I " -3.00

Polska 2.83 -1 W L

Francja 29 0 0.35 0 el — k250

Wegry 313 0

Hiszpania 58 1 1.04 0 I

Wiochy 194 1 259 1 F-2.00

Portugalia 67 0 1.14 0 MW I

Irlandia 30 3 0.50 0 k150

Niemcy 12 1 - - |

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw F/WM = 1.00

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS , PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (19 kwietnia)
14:30 us Rozpoczete budowy domdw I % m/m 59 - -03 -12,0
PONIEDZIALEK (22 kwietnia)
16:00 us Sprzedaz doméw I % m/m -38 - -4.9 11,2
WTOREK (23 kwietnia)
PL Wynik budzetu skumulowany 1l min PLN - - -793
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1l % r/r 0,0 1,4 5,6
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Ll % r/r 9,6 9,9 9,8
16:00 us Sprzedaz nowych domow Il % m/m -33 - 49
SRODA (24 kwietnia)
10:00 DE Ifo I\ pkt 99,9 - 99,6
10:00 PL Produkcja budowlana 1l % r/r 9,0 10,6 15,1
10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 5,9 5,9 6,1
CZWARTEK (25 kwietnia)
11:00 PL Aukcja obligacji
14:30 us Zamowienia dobr trwatych Il % m/m 0,5 - -1,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 205 - 192
PIATEK (26 kwietnia)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % kw./kw. 1,8 - 2,2
16:00 us Indeks Michigan IV pkt 96,9 - 96,9

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A ma charakter wyfgcznie 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 wyniknqc, 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,

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 ktorgkolwiek 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 istniejace 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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