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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
EBC - wyzsza prognoza PKB, ale ton gotebi

Szefowie EBC i banku centralnego Chin wsparli rynki
EURPLN stabilny mimo wahah EURUSD

Polskie obligacje dalej zyskuja

Dzi$ miesieczny raport z rynku pracy USA

Wydarzeniem wczorajszej sesji byta decyzja EBC i konferencja prezesa Mario Draghiego.
Bank centralny przedstawit swoje nowe prognozy PKB i inflacji. W stosunku do marcowych
szacunkdw, prognoza wzrostu gospodarczego na 2019 zostata lekko podniesiona (do 1,2%
7 1,1%), a na kolejne lata obnizona (w 2020 na 1,4% z 1,6%, w 2021 na 1,4% z 1,5%). Rdwnie
niewielkie zmiany miaty miejsce w przypadku prognoz inflacji - w 2019 na 1,3% z 1,2%, w 2020
na 1,4% z 1,5%, w 2021 1,6% (bez zmian). EBC wydtuzyt 0 6 miesiecy prognozowany okres
stabilnych stép (do korca pierwszej potowy 2020). Ton komunikatu, podwyzka prognoz PKB
na ten rok i relatywnie niewielka obnizka na kolejne lata zostaty przez rynek odebrane jako
jastrzebie. Dopiero w trakcie konferencji prasowej prezesa EBC wydZwiek zostat nieznacznie
ztagodzony kiedy Mario Draghi powiedziat, ze niektérzy cztonkowie Rady banku rozwazali
warunki konieczne do obnizki stép czy wznowienia programu skupu aktywow i
podkreslat, ze przewazajg negatywne ryzyka dla projekcji wzrostu. Pozytywne nastroje
podczas sesji azjatyckiej wynikaty z mozliwego oddalenia natozenia cet przez USA na
Meksyk i z zapewnien szefa chinskiego banku centralnego o ,olbrzymich mozliwosciach”
w zakresie pobudzania gospodarki, jesli wojna handlowa bedzie trwata. Nie dopisaty za
to niemieckie dane: dzi$ rano zobaczyliSmy, ze kwiecien byt z punktu widzenia dynamiki
m/m najgorszym miesigcem dla eksportu (-3,7%) i produkgji (-1,9%) od 2015 .

Wedtug szacunkéw Ministerstwa Pracy stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w maju
do 54% z 5,6%, najnizej od czaséw transformacji gospodarczej. Najnizsza jest tez obecnie
liczba zarejestrowanych bezrobotnych, 907,1 tys. Jak zwykle w maju obnizyta sie liczba
bezrobotnych m/m przy czym odnotowany teraz spadek o 31,2 tys. 0séb jest najmniejszy
dla tego miesigca od 1993 r. pomimo dobrej koniunktury co naszym zdaniem swiadczy o
trudnosciach pracodawcéw w znajdowaniu nowych pracownikéw wsréd pozostatych
bezrobotnych. Niewykluczone, ze jest to tez przejaw redukowania plandéw zatrudnieniowych
przez firmy w obliczu pogarszajacych sie perspektyw dla wzrostu na swiecie.

EURUSD wzrdst najpierw do 1,13 z 1,123 w reakgji na kierunek i skale zmian prognoz PKB
przez EBC. W trakcie konferencji prasowej nastapita korekta pod wptywem pojawienia sie
gotebich watkdw i na koniec dnia kurs byt blisko poziomu z otwarcia. EURUSD ustabilizowat
sie po wyraznych wzrostach z pierwszych dni tygodnia i dwukrotne préby przebicia 1,13
nie byty skuteczne. Dzi$ po potudniu poznamy miesieczne dane z rynku pracy USA. Raport
ADP mocno rozczarowat, ale od tego czasu konsensus na dzisiejszy odczyt obnizyt sie tylko
nieznacznie. Do tego wczorajszy raport Challengera wskazat na znaczny wzrost zwolnien.
Zakfadamy, ze ewentualna kolejna préba przekroczenia 1,13 moze by¢ przed weekendem
réwniez nieudana, szczegdlnie w obliczu niepokojgcych danych z Niemiec.

EURPLN wahat sie wczoraj wokot 4,275, a USDPLN najpierw spadt do 3,78, a potem odbit
do 3,80 podazajac za zmianami EURUSD. Wczoraj zioty radzit sobie stabiej niz inne waluty
CEE. EURPLN waha sie blisko kwietniowego dotka na ok. 4,27. Nie sadzimy, aby EURUSD
miat wzrosnac¢ dzi$ istotnie dlatego zaktadamy, ze EURPLN nie bedzie dzis$ testowat 4,27.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji 5- i 10-letnich spadty o ok.
4 pb, a odpowiednie stawki IRS o 1-3 pb. Polski dtug radzit sobie lepiej niz Bund - ktdry
wahat sie wczoraj znacznie pod wptywem retoryki EBC - i podobnie jak Treasuries. Koniec
tygodnia moze sprzyja¢ wyhamowaniu impulsu spadkowego polskich rentownosci, ale nie
sadzimy, by w najblizszym czasie rozpoczeta sie istotna korekta w gére. Po potudniu, pewien
wpltyw na rynek moga mie¢ dane z USA.
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Zmiana liczby zarejestrowanych
bezrobotnych, Polska, m/m (tys.)

120 -
100 A
80 1
60 A
40 A
20 A

0 . . . .
20 A I I v v

40 A
- \4
-80 A

-100 -

2015 — 2016 2017
2018 2019
Zrédo: GUS, Ministerstwo Pracy, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
Strona www: skarb.santander.pl
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Konrad Soszynski 22 534 18 86
Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik
7 czerwca 2019

Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2750 CZKPLN 0.17667 3
USDPLN 3.7951 HUFPLN* 1.3323 W%WW“W b-4.30
EURUSD 1.1265 RUBPLN 0.0583 F
CHFPLN 3.8210 NOKPLN 0.4362 4.20
GBPPLN 4.8218 DKKPLN 0.5725 F
USDCNY 6.9093 SEKPLN 0.4021 410

*za JD0HUF r

Poprzednia sesja na rynku FX 06/06/2019 4,00

min max  otwarcie zamkn. fixing i

EURPLN 4.274 4280  4.278 4275 42783 r-3.50

USDPLN  3.782 3.817 3.807 3.785 3.8065 ) mﬁh‘ J"LM"W\HJ L

EURUSD 1.120 1.131 1124 1129 - wtmtﬂwﬂwﬂwHﬁf W =3.80

M EURPLN 4.27 |

Rynek stopy procentowej 06/06/2019 M UsDPLN 3.79 |[3-70

Obligacje na rynku miedzybankowym . - ]
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia 2018 Dec | MEErOI‘}
(termin) (pb) aukcja P rent.

OK0521 (2L) 1.61 2 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 1.95 -3 21 mar 19 PS0424 2.209

DST029 (100) 248 5 21mar 19 DS1029 2877 i_l 2y 161 W5y 195 M10v 2-48}

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** L\\‘x 300

Termin PL US EZ ERVAV ANy

% Zmiana . Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb) 250

1L 1.72 1 2.13 -1 -0.28 1

2L 1.75 1 1.90 1 -0.29 1

3L 1.76 -1 1.84 0 -0.25 1 ™2.00

4L 1.80 -1 1.84 0 -0.20 1

5L 1.85 1 1.87 A 013 1 I I A Vo O

8L 2.02 -2 2.00 -2 0.11 0 ’J—AA\_\\_,_/\,_JPF_‘N +1.50

T0L 213 -3 2.09 -2 0.28 0 -

Stawki WIBOR Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)

O/N 1.59 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

sz 1 123 8 i B FRA 3x6 171 (182

2W 1.60 0 | Ill'I =FRA6x9 170 1,80

™ Ted o W '.'n] \ 3M WIBOR on 6/6/19 1.72 [

3M 1.72 0 1,78

6M 1.79 0 I

9M 1.81 0 F1.76

1Y 1.86 0 I

174

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I

Termin % Zmiana 71.?2

b)

<4 72 — 170

3x6 1.71 0

639 770 T , , , 168

9x12 169 1 Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May

=G 79 : 2018 | 2019

6x12 1.77 1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS5Y USD Spread 10L* W PL 2.7226 e el L

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana B 1867 (A I \—

(pb) (pb) _I,‘E*S,U.%g' | ~ o= =3.00

Polska 272 -5 C1HU 3.0958 3 = -

Francja 29 -1 0.35 0 - F2.50

Wegry 3.09 -1 L

Hiszpania 51 2 0.83 -2 b

Wiochy 231 Z 269 ) f._,w.f""\v“—’/u\“% [2%

Portugalia 57 B 0.89 -1 T N T

Iflandia 30 1 0.54 0 150

Niemcy 12 0 - - NS \\_\*wﬂ%\ L 100

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

**Informacje odnosza si¢ do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Now ) Dec Jan Feb Mar Apr May "

2018 | 2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (7 czerwca)

09:00 HU Inflacja \Y % r/r 39 - 39
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem \Y tys. 180 - 263
14:30 us Stopa bezrobocia V % 3,6 - 3,6

Zrédfo: 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 rekomendacji do zawarcia transakdji 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 informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawtfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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