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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Umocnienie obligacji po danych z USA

Staba struktura mocnego PKB w USA

Ztoty i dolar tracg do euro

Obligacje na rynkach bazowych i w kraju zyskujg
Dzi$ dane inflacyjne z USA

W pigtek opublikowano wstepne dane o PKB w USA za | kw., ktére chociaz okazaly sie by¢
duzo lepsze od oczekiwan (3,2% k/k, wobec konsensusu 2,3%) rozczarowaty swojg strukturg
oraz stabym deflatorem. W reakgji na to rentownosci obligacji oraz stawki IRS na rynkach
bazowych i w Polsce spadty, w czym pomogly tez znizki cen ropy naftowej. Publikacja ta
wptyneta negatywnie na dolara, za$ ztoty mimo wzrostu EURUSD, ostabit sie do euro.
Analityk agencji Fitch powiedziat, ze ogtoszona po marcowym przegladzie polskiego ratingu
reforma OFE jest neutralna dla oceny kredytowe] Polski. Analityk zaznaczyt, ze zmiany w
systemie emerytalnym zmniejszajg ryzyko przekroczenia granicy 3% deficytu do PKB w tym
i przysztym roku.

EURUSD odreagowywat w pigtek czes¢ spadku z wezesniejszych dni tygodnia. Wzrost kursu
byt reakcja na dane o PKB w USA, ktére choc okazaly sie by¢ lepsze od prognoz, negatywnie
zaskoczyty strukturg. W konsekwencji, EURUSD wzrést z 1,114 do 1,116. Dzi$ po potudniu
poznamy wazne dane z USA - wydatki i dochody konsumentéw oraz inflacje za kwiecien.
Publikacje te mogag mie¢ wptyw na kurs na poczatku tygodnia, ale raczej niewielki biorgc
pod uwage perspektywe Srodowej decyzji FOMC i pigtkowych miesiecznych danych z
rynku pracy USA. Wczesniej w minionym tygodniu EURUSD ustanowit nowe tegoroczne
minimum, ale aprecjacja dolara na razie nie jest kontynuowana.

EURPLN obnizat sie przez wiekszg cze$¢ dnia wspierany nieznaczng poprawg nastrojow na
giefdach. Po potudniu EURPLN odbit powyzej poziomu z otwarcia pod wptywem stabych
danych z USA, ktére wywotaty powrdt obaw o wzrost w Swiecie. W efekcie, na koniec dnia
EURPLN byt blisko 4,295. Kurs ustabilizowat sie po wzrostach z pierwszej potowy zesztego
tygodnia i nie spodziewamy sie, by dzi$ nastapity istotne zmiany.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURHUF wahat sie wokdt 322,10 nie reagujac
na zmiany nastrojéw na globalnych rynkach. EURCZK obnizyt sie z 25,75 do 25,70, wobec
powracajacych oczekiwan na podwyzke stop na czwartkowym posiedzeniu czeskiego banku
centralnego. USDRUB wspiat sie z 64,60 do 64,80 w czym pomagata taniejgca ropa naftowa.
Dodatkowo rubla ostabita komunikacja na konferencji po posiedzeniu rosyjskiego banku
centralnego, na ktérym utrzymano stopy na dotychczasowym poziomie i powiedziano, ze
mozliwe sg ciecia stop w Il lub IIl kw. (dwa miesigce temu rynek oczekiwat podwyzek).

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadty o 1 pb. w segmencie 5i10
lat (stawki IRS tez zanotowaty w tym segmencie ruch w dét o 2-3 pb.). Zrédtem ruchu byly
znizki cen ropy naftowej oraz spadki dochodowosci i stawek IRS na rynkach bazowych w
reakcji na dane o PKB w USA. Dzi$ spodziewamy sie dalszych spadkéw dochodowosci.

Polski tradycyjny ,dtugi weekend majowy” charakteryzuje sie niska ptynnoscia na krajowym
rynku. W tym tygodniu opublikowane zostang tymczasem wazne dane, gféwnie z USA.
Na poczatku maja poznamy kwietniowe ISM dla przemystu i zmiane zatrudnienia poza
rolnictwem. Ten pierwszy wskaznik ustabilizowat sie po spadku z drugiej potowy 2018, a
drugi odbudowat sie po stabym wyniku w lutym. Miedzy tymi publikacjami odbedzie sie
posiedzenie FOMC. W marcu Komitet wycofat sie z dwdch podwyzek stop planowanych
na 2019. Ton komunikatu pozostanie zapewne gotebi, ale nie spodziewamy sie jego
dalszego ztagodzenia. W Polsce poznamy wstepny kwietniowy CPI, ktéry pokaze wedtug
nas dalszy wzrost inflacji do 2% r/r.

EURPLN oddalit sie od dolnej granicy przedziatu 4,26-4,34, w ktérym porusza sie od
sierpnia i oczekujemy powolnej kontynuacji tego ruchu. Najblizszy tydzieh moze by¢ dos¢
zmienny na krajowym rynku dtugu. Wyglada na to, ze jest szansa na pozytywne zaskoczenie
ze strony danych z rynku pracy USA, co mogtoby wywotac ostabienie obligacji. Polski CPI
potaczony z ostatnimi mniej gotebimi opiniami cztonkéw RPP mdgtby wywotac presje na
wzrost stawek na kréotkim konicu krzywej.
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Wzrost gospodarczy w USA, %k/k zann.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.2953 CZKPLN 0.1671
USDPLN 3.8489 HUFPLNF 13325 MMWMWM 430
EURUSD 1.1160 RUBPLN 0.0595
CHFPLN 3.7747 NOKPLN 0.4433 M EURPLN 4.30 4.20
GBPPLN 29803 DKKPLN 05753 M USDPLN 3.85
USDCNY 6.7296 SEKPLN 0.4048 4,10
*za OHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26/04/2019 4,00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.287 4.298 4.292 4.297 4.2906 3.90
USDPLN  3.840 3.860 3.854 3.854 3.8508 Atﬂ*w
EURUSD 1411 1117 1114 1115 f WMMMHM 3.80
Rynek stopy procentowej 26/04/2019 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym b .
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Oct N:?ngﬁ Dec Jan Fe 2019 Mar Apr
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0421 (2L) 1.59 0 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.23 -1 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (10L) 2.90 2 21mar 19 D51029 2877 l"l 2/ 159 M5y 223 MI10Y 2-90J -
) . \“‘\_\M F3.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** —~
Termin PL Us EZ W I
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) ’ (pb) F2.50
1L 1.74 -1 2.54 -2 -0.23 0
2L 1.85 -1 2.39 -4 -0.20 0
3L 1.92 -2 232 -4 -0.14 0 F2.00
4L 2.01 -2 2.31 -4 -0.06 0
5L 2.10 2 232 4 0.03 0 e
8L 232 2 2.42 3 031 K —%[f—fﬁpﬂ b 1.50
10L 244 -4 2.49 -3 0.50 -1
Stawki WIBOR Oct Nov Dec Jan " Feb Mar ' Apr
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.56 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
Zx 1 'gg g M FRA 3x6 172 182
. fl L
Al 157 0 [\ =;mx;m 4/26/19 ﬂg 180
™ 1.64 0 V"\,ﬁ l“r‘-' \ o i 13
3M 772 0 \‘ LAY N 178
6M 179 0 \J v I'u“ .
9M 1.81 0 \ 176
1Y 1.87 0 i
A roeL74
Staw!<i FRA (na rynku miedzybankowym)** \ n /J I"JI ;1 .
Termin % Zr(\';)lta);'la 'W" |
x4 172 0 . "N i
3%x6 1.72 0
6x9 175 0 i ; [-1.68
9%x12 176 0 Oct Now Dec Jan Feb Mar ﬁpf
39 179 0 2018 | 2019
6x12 1.82 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego m3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* ‘MLRL 2.5097
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana u CZ-1.925% -~ 5 v
(pb) (pb) MES 10372 N N k3.00
~
Polska 2.91 3 LM77 T~ '\ TN
° : U 1HU 3.2293 WW I
Francja 29 -1 0.37 -1 - Rk k250
Wegry 3.21 -1
Hiszpania 59 0 703 K] I
Wiochy 197 8 256 5 F2.00
Portugalia 67 -1 1.14 -1 AN A M L
Irlandia 30 3 0.56 -1 _IL«\_N k150
Niemcy 12 1 - -

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

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (26 kwietnia)
14:30 us PKB | kw. % k/k 2,3 32 2,2
16:00 us Indeks Michigan I\ pkt 97,0 97,2 96,9
PONIEDZIALEK (29 kwietnia)
11:00 EZ ESI \% pkt 105,0 - 105,5
14:30 us Wydatki osobiste 1l % m/m 0,7 - 0,1
14:30 us Dochody osobiste 1l % m/m 04 - 02
14:30 us Indeks cen PCE SA 1l % m/m 03 - -0,1
WTOREK (30 kwietnia)
10:00 PL Inflacja v % r/r 1,7 - 1,7
11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 1,0 - 1.2
11:00 EZ Stopa bezrobocia Il % 7,8 - 7,8
14:00 HU Decyzja banku centralnego 30/04/2019 % 09 - 09
14:00 DE Inflacja HICP Y % m/m 0,5 - 0,5
16:00 us Conference Board Konsumenci % pkt 1261 - 1241
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1l % m/m 1,0 - -1,0
SRODA (1 maja)
14:15 us Raport ADP Y tys. 180,0 - 128,6
16:00 us ISM przemyst % pkt 55,0 - 55,3
20:00 us Decyzja FOMC 1T maj 2,5 - 2,5
CZWARTEK (2 maja)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna I % m/m -0,5 - 0,5
09:00 PL PMI przemyst v pkt 48,5 - 48,7
09:55 DE PMI przemyst Y pkt 44,5 - 44,5
10:00 EZ PMI przemyst % pkt 47,8 - 47,8
13:00 cz Decyzja banku centralnego 2 maj 2,0 - 1.8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 27/04/2019 tys. 200,0 - 230,0
16:00 us Zamoéwienia doébr trwatych Il % m/m 08 - 2,7
16:00 us Zamowienia przemystowe Il % m/m 1,0 - -0,5
PIATEK (3 maja)

11:00 EZ HICP wstepny szacunek % % r/r 1,6 - 1.4
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza % tys. 181,0 - 196,0
14:30 us Stopa bezrobocia I\ % 3,8 - 3,8
16:00 us ISM ustugi vV pkt 57,2 - 56,1

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 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 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 mogly w konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszqce 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,
papieréw 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 ktérgkolwiek 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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona

praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informagji, 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.



