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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rentownosci obligacji w gore

Gietdy rosnga, a obligacje tracg na fali oczekiwan na luzniejszg polityke fiskalng w
Niemczech

Ztoty i inne waluty z rynkéw wschodzacych pod presjg mocniejszego dolara
Dzisiaj dane z polskiego rynku pracy

Poczatek nowego tygodnia na globalnym rynku przynidst wyrazne wzrosty cen akcji, mocna
wyprzedaz obligacji oraz ostabienie walut z rynkéw wschodzacych. Kluczowe dla zachowania
akdji i dtugu mogty miec sygnaty z Niemiec jakie pojawity sie w ostatnich kilku dniach o tym,
ze polityka fiskalna mogtaby by¢ poluzowana w celu wsparcia gospodarki. W weekend
niemiecki minister finanséw zasugerowat, ze w przypadku kryzysu dafoby sie wyasygnowac
50 mld € na dodatkowe wydatki, po czym w poniedziatek Bundesbank ostrzegf, ze wzrost
gospodarczy kw/kw moze pozosta¢ ujemny réwniez Il kw. co oznaczatoby recesie.
Zwrdcenie uwagi na ten relatywnie nowy czynnik spowodowato, ze wptyw zblizajacych sie
kolejnych sygnatéw z bankéw centralnych (minutes EBC, FOMC oraz wystagpienie szefa Fed) i
danych (wczorajsza inflacja w strefie euro, ktéra zaskoczyta w déf) byt wezoraj mniejszy niz w
poprzednich tygodniach. Waluty z rynkéw wschodzacych, w tym zioty, stracity w
poniedziatek do czego mogfo sie przyczyni¢ umocnienie dolara do koszyka walut panstw
rozwinietych. Wsparciem dla nastrojow rynkowych byty tez informacje o zmianach w
polityce stép procentowych w Chinach mogace doprowadzi¢ do obnizenia kosztu
nowych kredytéw bankowych. Pozytywnie zadziatata tez informacja, ze administracja USA
dopuscita relacje handlowe amerykanskich firm z chinskim koncernem Huawei przez
kolejne 90 dni. Dzisiaj moze dojs¢ do gtosowania wotum zaufania dla wioskiego rzadu, co
z kolei moze doprowadzi¢ do przyspieszonych wyboréw za kilka miesiecy.

EURUSD nie ulegt na poczatku tygodnia duzym zmianom i pozostat w poblizu 1,11. Kurs nie
zareagowat ani na dane o nizszej od prognoz lipcowej inflacji w strefie euro ani na istotne
ruchy na rynku obligacji. Dzisiaj nie poznamy zadnych waznych danych, wiec sesja powinna
przebiegac w relatywnie spokojnej atmosferze w oczekiwaniu na sygnaty jakie w dalszej czesci
tygodnia mogg pojawic sie z bankéw centralnych. Czynnikiem destabilizujgcym dla kursu
walutowego moze okazac sie wioska polityka (ewentualny upadek rzadu zaszkodzitby
euro).

EURPLN wzrést do prawie 4,38, a USDPLN powyzej 3,94. Wczoraj tracity réwniez inne waluty z
rynkéw wschodzacych i CEE, a w stosunku do pigtkowego zamkniecia zfoty byt najstabszg
sposréd nich. Wczoraj, pomimo powrotu apetytu na ryzykowne aktywa, ztoty oddat catos¢
pigtkowego umocnienia zanotowanego po silnym ostabieniu w czwartek. Naszym zdaniem,
sugeruje to, ze szanse na trwate umocnienie ztotego w najblizszych dniach sg niewielkie.
Sadzimy jednoczes$nie, ze druga potowa miesiaca, bedzie dla krajowej waluty lepsza niz
pierwsza dzieki spodziewanym gotebim sygnatom z bankéw centralnych.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywe IRS i obligacyjna ulegty wystromieniu w
wyniku znacznego wzrostu stawek na srodku oraz dtugim koricu. Rentownos$ci wzrosty o
ok. 22 pbdla5lati15 pbdla 10 lat przy zmianach na rynku IRS o odpowiednio 8 10 pb.
Na krétkim koricu zanotowano zmiany o odpowiednio 3 pb i 5 pb. 10-letni spread asset swap
rosnie od drugiej potowy lipca i wczoraj znalazt sie najwyzej od poczatku zesztego miesigca. W
trakcie wczorajszej sesji, polski diug radzit sobie wyraznie stabiej niz jego amerykanski czy
niemiecki odpowiednik (+5 pb w rentownosci), a istotnym czynnikiem, ktéry sie do tego
przyczynit byta bardzo niska ptynnos¢ na krajowym rynku.

Dzi$ o0 10:00 GUS opublikuje dane o zmianie pfac i zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw w
lipcu. Nasza prognoza ptac zaktada wyrazng poprawe po stabym czerwcu, kiedy duzy wptyw
miat efekt mniejszej liczby dni roboczych. W danych o zatrudnieniu, oczekujemy zobaczy¢
dalsze spowolnienie rocznej dynamiki pod wplywem rosngcych trudnosci w znalezieniu
pracownikdw w warunkach wyczerpujacych sie zasobdw sity roboczej.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3629 CZKPLN 0.17691 M EURPLN 4.36 440
USDPLN 3.9377 HUFPLN* 13370 -
EURUSD 1.1079 RUBPLN 0.0589 A S =430
CHFPLN 4.0159 NOKPLN 0.4387 r
GBPPIN 47716 DKKPLN 0.5857 F4.20
USDCNY 7.0617 SEKPLN 0.4066 i
*2a DOHUF F4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 19/08/2019
min max otwarcie zamkn. fixing [4.00
EURPLN  4.333 4.378 4.340 4.366 4.3519 AJIH‘ ;3 %
USDPLN  3.903 3.943 3914 3.936 3.9199 :
EURUSD 1.109 1471 1.170 _ 1.103 - thw%mwﬂm‘tm .»rL...»?I"JJL s
% J ’
Rynek stopy procentowej 19/08/2019 a =3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark Zmiana Ostatnia ) Srednia Feb Mar Apr May Jun Jul Aug
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019
PS0721 (2L) 1.49 3 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.68 16 21 mar 19 PS0424 2.209 |
D57029 (100) 787 75 21mar 19 D51029  2.877 l W2y 149 M5Y 168 W10Y 13?’] F3.00
J T \A\ Lo s
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L
Termin us EZ 2,60
Zmiana Zmiana Zmiana r
% (pb) % (pb) % (pb) [2.40
1L 1.67 3 1.79 4 -0.50 1 k390
2L 1.62 6 1.55 5 -0.55 2 F
3L 1.56 7 1.46 5 -0.55 2 e 2.00
4L 1.53 8 1.42 5 -0.54 3 [
50 752 8 T4 5 0.51 Z r1.80
3L 755 70 145 5 037 7 Wﬂw b1.60
10L 1.58 11 1.50 5 -0.25 8 N
F1.40
Stawki WIBOR Feb ' Mar ' Apr ' May " dum Jul ' Aug
Termin % Zmizna 2019
(pb)
O/N 1.58 -9 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.58 -9
SW 760 0 k1.75
2W 760 0 RN
™ 164 0 ) JANRPNLY NSV -
3N 772 0 ~\_f’ i/ W WJE"L
6M .79 0 Ny Vv
oM .81 0 !
1Y 1.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb) B FRA 3x6 169
x4 1.7 0 B FRAeo 164
3x6 1.70 ) M 34 WIBOR on 8/19/19 1.72
gi?z 1 gg 3 Fab Mar Apr May  Jun Jul Aug
39 177 6 2019
6x12 1.69 7
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
. A Spread T0L* MPL 2.5164 P LN I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana = Eg ;“?ﬁ ot - k3.00
(Pb) (Pb) H-?‘w{; ’ N . L
Polska 2.52 15 'ITF'HUZ.E?]" \v; o k350
Francja 23 -1 0.28 0 e |
Wegry 2.28 6 § L 0o
Hiszpania a4 [ 0.78 0 e W M :
Wiochy 772 7 270 7 s ]
Portugalia 47 K 0.81 0 F1.50
Irlandia 35 1 0.57 5 — r
Niemcy ik 0 - - T W\'-—/-’J_\_‘_\_\H-\N -1.00
L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw \JP\M“_‘ =0.50
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia Feb = Mar Apr May Jun Jul Aug
2019
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (16 sierpnia)
14:00 PL Inflacja bazowa % r/r 2,1 2,1 2,2 1,9
14:30 us Rozpoczete budowy domdéw % m/m 0,2 - -4,0 -1,8
16:00 us Indeks Michigan pkt 97,0 - 92,1 98,4
PONIEDZIALEK (19 sierpnia)
11:00 EZ HICP Vil % r/r 1,1 = 1,0 1,3
WTOREK (20 sierpnia)
10:00 PL Zatrudnienie Vil % r/r 2,7 2,7 2,8
10:00 PL Ptace \'il % r/r 7,0 7,2 53
SRODA (21 sierpnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r 6,5 8,0 -2,7
10:00 PL Produkcja budowlana Vil % r/r 5,4 53 -0,7
10:00 PL PPI Vi % r/r 0,5 0,4 0,6
16:00 us Sprzedaz domdw VI % m/m 23 - -1,7
20:00 Us Minutes FOMC
CZWARTEK (22 sierpnia)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst VIII pkt 43,0 - 43,2
09:30 DE Wstepny PMI ustugi VIII pkt 54,0 - 54,5
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst VI pkt 46,2 - 46,5
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VIII pkt 53,0 - 532
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % r/r 5,8 5,6 3,7
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 216 - 220
PIATEK (23 sierpnia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vil % r/r 9,5 9,9 9,3
16:00 us Sprzedaz nowych domdw VI % m/m -0,2 - 7,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie 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 doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. 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 krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych
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