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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Przecena obligacji po stabej aukgji

Uspokojenie na rynku walutowym, wyprzedaz na rynku obligacji
Staba aukcja krajowych obligacji
Dzi$ wazne dane z USA

W czwartek notowania na rynku obligacji i walutowym ustabilizowaly sie po dynamicznych
zmianach z poprzednich dni. Wyjatkiem byt jen, ktéry wyraznie zyskiwat do euro i dolara po
posiedzeniu Bank Japonii. Rentownosci obligacji na peryferiach strefy euro rosty znaczaco
po wyraznych spadkach z poprzednich dni, podczas gdy Bund i Treasuries byty stabilne. W
USA opublikowano gorsze od prognoz dane o tygodniowej liczbie nowych bezrobotnych
(ale w ostatnim czasie dane te mocno zaskakiwaty na plus) i lepsze od konsensusu dane o
zamdwieniach na dobra trwate. Niejednoznaczny wydZwiek tych odczytéw spowodowat, ze
nie miaty one wyraznego wptywu na rynek.

Rada Ministréw postanowita w $rode, ze nie bedzie "testu przedsiebiorcy" - jednego z
elementéw dokumentu Aktualizacja Programu Konwergencji. Zgodnie z nim
Ministerstwo Finanséw spodziewato sie uzyskac¢ 1,3 mld zt dodatkowych przychoddéw z
tytutu wyeliminowanie pozornego samozatrudnienia i ,przywrécenia” tych oséb na etaty.
Nie oznacza to jedna wycofania sie rzgdu z ograniczenia pozornego samozatrudnienia, a
jedynie decyzje o nie tworzeniu nowych, lecz wykorzystaniu dotychczasowych rozwigzan
prawnych w celu ograniczenia tego procederu.

EURUSD kontynuowat w pierwszej czesci sesji impuls spadkowy i osiggnat ok. 1,111, najnizszy
poziom od potowy maja 2017. W drugiej potowie dnia nastgpita korekta do 1,115. Dzisiaj
poznamy kolejne wazne dane z USA, w szczegdlnosci pierwszy szacunek wzrostu PKB w |
kw. Odczyt moze przesadzi¢ o tym gdzie EURUSD zakonczy tydzien.

EURPLN ustanowit rano nowe tygodniowe maksimum na 4,30, a w dalszej czesci dnia kurs
wrécit w okolice 4,29. Spadto réwniez tempo wzrostu USDPLN - kurs osiggnat ok. 3,865 i
po chwilowym przebiciu lokalnych szczytéw z lutego i marca br. Osiagnat najwyzszy poziom
od maja 2017. Zmiany EURUSD byty w ostatnich dniach istotnym czynnikiem wptywajgcym
na EURPLN i podobnie powinno by¢ dzisiaj.

W przypadku pozostatych walut regionu, forint oraz rubel dalej byty pod presjg pomimo
wzrostu cen ropy i zatrzymania aprecjacji dolara. EURHUF przebit szczyt z pierwszej potowy
kwietnia i znalazt sie najwyzej od potowy stycznia. Korona wcigz byta stabilna w oczekiwaniu
na przysztotygodniowg decyzje banku centralnego Czech.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS wzrosty o 1-3 pb w reakdji na
wyprzedaz dtugu na peryferiach strefy euro oraz gorsze niz mozna byfo sie spodziewac
wyniki aukcji krajowych obligacji (szczegdty ponizej). Pewnym wsparciem dla wzrostu
rentownosci byty tez rosnace kolejny dzien ceny ropy naftowej. Rodzity one na rynku
obawe o szybszy niz do tej pory sadzono wzrost inflacji. Dzisiaj na krajowym rynku
notowania beda zapewne zaleze¢ gtéwnie od reakcji rynkéw bazowych na dane z USA.
Ministerstwo Finanséw sprzedato obligacje za niemal 6 mid zt (g6rna granica planowanej
oferty) przy popycie 8 mld z. Wedtug resortu, po wczorajszej aukdji tegoroczne potrzeby
pozyczkowe brutto sg pokryte w 70%. Spodziewalismy sie, ze z powodu wykupu OK0419
(ponad 8 mld zt) popyt na aukgji bedzie wiekszy.

Weczoraj opublikowalismy kwietniowy MAKROskop, ktérym piszemy o pojawiajgcych sie
kolejnych czynnikach proinflacyjnych, zblizajacych sie wyborach do Europarlamentu i o tym
co czeka ztotego i obligacje w najblizszych tygodniach.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2904 CZKPLN 0.1668 k
USDPLN 3.8501 HUFPLN* 13322 MMWM -4.30
EURUSD 1.1144 RUBPLN 0.0595 F
CHFPLN 37739 NOKPLN 0.4446 W EURPLN 4.29 4,20
GBPPIN 49704 DKKPLN 0.5746 M USDPLN 3.85 3
USDCNY 6.7351 SEKPLN 0.4045 4,10

*za DOHUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 25/04/2019 =4.00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN  4.290 4.300 4.296 4292 4.2959 -3.50

USDPLN  3.846 3.865 3.850 3.854 3.8537 W i

i -
EURUSD 1.112  1.117  1.116 1114 B wﬂtﬁﬂtﬂ%ﬂ%‘ﬂwﬂ ‘3.30
Rynek stopy procentowej 25/04/2019 F3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym o
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 2013

PS0421 (2L) 1.59 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.24 3 217 mar 19 PS0424 2.209 r

D51029 (100) 292 3 21 mar 19 DS1029 2877 Jl 2y 1.59 W5y 224 W10Y 2.92

—
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 3.00
Termin us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
) (pb) ) F2.50

L 1.75 1 2.56 1 -0.23 0

2L 1.86 2 2.43 1 -0.20 1

3L 1.93 3 2.36 1 -0.14 1 e 2.00

4L 2.03 4 2.35 1 -0.06 1

5L 2.12 3 2.36 1 0.03 1

8L 235 3 245 7 032 7 WAF/—/\A k1.50

10L 2.48 4 2.52 1 0.51 1

Stawki WIBOR Oct =~ Nov | Dec  Jan " Feb ' Mar | Apr '

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.57 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

;/x 1 :22 S " M FRA 3x6 172 182

2W 157 ! A =;m§na 4/25/19 175 [P0

™ .64 0 '\F\F Iilr‘- o ==

3M 172 0 \ 178

&M 179 0 M i

M 781 0 ' 176

v 1.87 0 0

NoopLTe

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** n / U

Termin Zmiana [ FL72

% W L
(pb) W W -1.70
x4 .72 0 -

3x6 1.72 0

6x9 175 0 i 168

o9x12 176 0 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr

33 779 0 2018 2019

6x12 1.82 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* MLPL 2.9282
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana M7 19195 - e
(pb) (pb) WESVLO9S '3, e’ N F3.00

Polska 2.93 4 \"\\,‘ _ i F

Francja 29 0 038 0 Ran e b 50

Wegry 3.25 0

Hiszpania 59 2 1.10 0 I

Whochy 199 4 2.70 0 F-2.00

Portugalia 65 7 719 0 W I

Irlandia 33 0 057 7 AT TN NV F1.50

Niemcy 13 -1 - - |

WMMU
*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 Now ! Dec Jan Feb ) Mar ﬁ.pr '
2018 2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ 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)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna ] % r/r 2,7 1,4 1,8 5,6

14:00 PL Podaz pienigdza M3 1] % r/r 9,6 9,9 9,9 9,8

16:00 us Sprzedaz nowych domow I % m/m -33 - 4,5 59
SRODA (24 kwietnia)

10:00 DE Ifo Y pkt 99,9 - 99,2 99,7

10:00 PL Produkcja budowlana ] % r/r 9,0 10,6 10,8 15,1

10:00 PL Stopa bezrobocia 1] % 5,9 5,9 5,9 6,1

CZWARTEK (25 kwietnia)

11:00 PL Aukcja obligacji

14:30 us Zamowienia débr trwatych I % m/m 08 - 2,7 -1,1

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 200 - 230 193
PIATEK (26 kwietnia)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB | kw. % kw./kw. 23 - 2.2

16:00 us Indeks Michigan \% pkt 97,0 - 96,9

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 informagji 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 ktdrqkolwiek 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 ktdérgkolwiek spotkg
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

}Jraw/ 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!

& Santander Bank Polska S.A.



