Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 8 sierpnia 2019

Codziennik
Rynek pod wptywem obaw o gospodarke

Obawy o globalng recesje spychajg rentownosci obligacji coraz nizej
Waluty CEE stabsze wskutek awersji do ryzyka, EURUSD stabilny
Bezrobocie w lipcu lekko w d6t, do 5,2%

Dzisiaj aukcja zamiany obligacji

Sroda byta kolejnym dniem mocnych spadkéw rentownosci obligadji na globalnych rynkach.

Impulsem do dalszego umocnienia diugu byly m.in. gtebsze niz oczekiwano obnizki stép Stopa bezrobocia rejestrowanego, %

procentowych przez azjatyckie banki centralne (Indie, Nowa Zelandia, Tajlandia), ktére z 16 -
jednej strony odczytano jako sygnat ich rosngcych obaw o spowolnienie gospodarcze, a z
drugiej jako element wojny handlowo-walutowej. Pesymizm odnos$nie perspektyw
gospodarczych podsycity réwniez zaskakujgco stabe dane o niemieckiej produkdji
przemystowej. Efektern wzrostu awersji do ryzyka i zwiekszonego apetytu na bezpieczne
aktywa byty spadki cen akcji na gietdach, ostabienie walut na rynkach rozwijajacych sie 12 4
oraz umocnienie japonskiego jena i franka szwajcarskiego. Po potudniu do gry ponownie
wigczyt sie prezydent Donald Trump, zarzucajac amerykaniskiemu bankowi centralnemu

—— Odsezonowana

Nieodsezonowana

niekompetencje i wzywajac do szybszego i mocniejszego tagodzenia polityki pienieznej, 101
co negatywnie wptyneto na wycene dolara. Nasilenie obaw o $wiatowa recesje wywotato
znaczacy spadek cen ropy naftowej, do poziomu z poczatku roku. 8

Stabe dane z niemieckiego przemystu lekko ostabity euro, w efekcie czego EURUSD nieco sie

obnizat w pierwszej czesci dnia. Po potudniu na wycenie walut zawazyty jednak rosnace 6
oczekiwania odnosnie skali cie¢ stop w USA, na ktére zapewne miat wplyw — obok obaw
o spowolnienie gospodarcze - kolejny atak Donalda Trumpa pod adresem Fed. EURUSD
wspiat sie na koniec sesji do ok. 1,122 i dzisiaj w ciggu dnia moze pozostac blisko tego
poziomu, w obliczu braku nowych kluczowych publikacji.
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Wzrost globalnej awersji do ryzyka przetozyt sie na wyprzedaz walut z rynkéw rozwijajacych
sie, co dotkneto réwniez ztotego. EURPLN wzrést do nieco ponad 4,32, USDPLN do 3,85, a
CHFPLN do 3,953. Inne waluty CEE zachowywaty sie podobnie: EURHUF odbit do 325,55,
EURCZK do 25,74, a USDRUB do 65,28 (rublowi obok ogélnej awersji do ryzyka dodatkowo
cigzyta przecena ropy). Dopoki awersja do ryzyka nie ustagpi ztotemu moze by¢ trudno wyraznie
sie umocni¢, ale nie spodziewamy sie, aby EURPLN miat przekroczy¢ poziom 4,34-4,35.

Zrédfo: GUS, Ministerstwo Pracy, Santander

Na rynkach dtugu praktycznie wszedzie na Swiecie rentownosci bardzo mocno spadaty:
w segmencie 10L rentowno$¢ niemieckich Bundéw obnizyta sie o ok. 6 pb (do -0,6%)
amerykanskich Treasuries i polskich obligacji o ok. 8 bp (do odpowiednio 1,6% i 2,0%).
Spadki na krétkim koricu krzywej byly mniejsze, co zaowocowalo jej sptaszczeniem. Krajowy
rynek IRS podazat w tym samym kierunku i w podobnej skali. Na otwarciu czwartkowej
sesji rentownosci Bunddw rosng dos$¢ wyraznie, co moze by¢ reakcjg na wczorajsza
niezbyt udang aukcjg amerykaniskich obligacji. Dzi$ w kraju odbedzie sie aukcja zamiany
obligacji, na ktérej Ministerstwo Finanséw sprzeda papiery OK0521, PS1024, WZ0525,
DS1029, WZ1129 i WS0447, a odkupi DS1019, WZ0120, PS0420 i OK0720. Aukcja, obok
porannego ostabienia Bunda, moze by¢ pretekstem do odreagowania na polskim rynku
dhugu.

Ministerstwo Pracy podafto, ze stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie w lipcu
do 5,2% z 5,3% w czerwcu, zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Spodziewamy sie, ze dane
GUS beda zgodne z szacunkiem ministerstwa. Naszym zdaniem stopa bezrobocia bedzie
dalej spadac w kolejnych miesigcach, przy czym tempo tego spadku spowalnia.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 43177 CZKPLN 0.1676
USDPLN 3.8532 HUFPLN* 73258 WW 430
EURUSD 1.1206 RUBPLN 0.0591
CHFPLN 3.9518 NOKPLN 0.4314 M EURPLN 4.32 4.20
GBPPLN 76353 DKKPLN 05786 M USDPLN 3.85
USDCNY 7.0443 SEKPLN 0.4003 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/08/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4314 4.325 4317 4.320 4.3194 3.90
USDPLN  3.844 3.863 3.856 3.848 3.8597 M i
EURUSD 1.118 1.124 1.120 1.123 %Hﬁhﬁlﬁﬁwﬂ%ﬁr W 3.80
Rynek stopy procentowej 07/08/2019 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym ' "
Benchmark . : r);mianae Ogtatnia s 4 Srednia Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
) % ) Papier 2019
(termin) (pb) aukcja rent.
PS0721 (2L) 1.54 0 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.79 -5 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (100 2.01 8§ 21 mar19 DS1029 2877 . 2y 154 M5y 179 E10Y 201 k3.00
w W
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana 250
i (pb) i (pb) (pb)
1L 1.71 -1 1.79 -6 -0.46 -1
2L 1.71 -3 1.54 -7 -0.50 -3 k2,00
3L 1.69 -4 1.45 -7 -0.50 -3
4L 1.69 -5 1.41 -8 -0.48 -3
5L 1.71 -6 1.47 -8 -0.44 -4 %
8L 1.76 -9 1.48 -9 -0.27 -4 M/_/\N F1.50
10L 1.80 -10 1.54 -10 -0.14 -5
Stawki WIBOR " Jan ' Feb = Mar Apr ' May ET T
Termin Zmiana 2019
%
(pb)
O/N 1.59 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 ?2 3 B FRA 3x6 170 |[182
W T60 0 W FRASXT 1.69 L 180
™ Ted 5 M 3M WIBOR on 8/7/19 1.72 |
3M 1.72 0 F1.78
6M 1.79 0 I
9M 781 0 . H1.76
1Y 1.86 0 nrf ,] |"ﬂl b 174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** al f'Lﬂmi :_1 ”
Termin Zmiana 1':'.' ! W L
% Ty V—" |
(pb) [ V W r170
X4 71 0 [ | |
3x6 1.70 -1 =168
6x9 1.68 -2 . . ;
9x12 765 3 Dec Mar Jun
) T = 2018 | 2019
6x12 1.75 -3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego k3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* WPL 25711 s N i
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana Wz L4771 = - L
R 3.00
(pb) (pb) \ L
Polska 2.57 9 -y
Franda 21 T 028 1 £ 20
Wegry 244 -10 I
Hiszpania 42 1 0.77 1 TN TN A F-2.00
Wiochy 176 11 2.07 7 . Rl r
Portugalia 42 1 0.78 2 k150
Irlandia 33 1 0.53 -6
Niemcy T 7 - - M’wf““w\,ﬂ__ﬂ\ b1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow W 0,50
**Informacje odnoszg sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jan Feb Mar ! May Jun j Jul
2019

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CzAs PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (8 sierpnia)
09:00 HU Inflacja VI % r/r 3,5 - 34
11:00 PL Aukcja zamiany obligacji
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 214 - 215
PIATEK (9 sierpnia)
08:00 DE Eksport VI % m/m 05 - 11

Zrédio: 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 transakgji 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przyszfych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 istniejgce 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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