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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Rynkowy optymizm topnieje

Kolejna sesja lekko negatywnych nastrojéw na swiecie
Minutes Fed nie wniosty nic nowego

EURPLN nadal delikatnie stabnie

Rentownosci obligacji w kraju i za granica nizej

Dzisiaj dane o ptacach i zatrudnieniu, publikacje w USA

W $rode rynki handlowaty w delikatnym nastroju risk-off po tym jak amerykanski Senat
przegtosowat ustawe wspierajacg protestujgcych w Hong Kongu, zmniejszajac tym
samym nadzieje na pozytywne zakoriczenie negocjacji z Chinami. Powrotowi globalnej
awersji do ryzyka sprzyjaja nie tylko obawy o przedtuzajgce sie rozmowy handlowe, ale
tez ponownie coraz mniej optymistyczny przekaz z amerykanskich danych
ekonomicznych (indeks zaskoczen dla USA ponownie przesunat sie na lekki minus).
Indeksy gietdowe znizkowaty przecietnie ok 0,5%, dolar indeks delikatnie wzrést,
rentownosci na rynkach bazowych lekko spadly a waluty krajéw rozwijajacych sie
ostabiaty, a wiele z nich znajdowato sie przy wielomiesiecznych maksimach ryzykujac
dalsze ostabianie (chilijskie i kolumbijskie peso, brazylijski real, wegierski forint oraz
rumuniski lei). Ztoto oraz ropa drozaty.

Minutes z ostatniego posiedzeina FOMC pokazaty, ze wg banku centralnego ryzyka
polityczne dla amerykanskiej gospodarki, m.in. wynikajace z napie¢ handlowych, nieco sie
zmniejszyty, ale nadal pozostajg znaczace. Ryzyko pogorszenia perspektyw wzrostu
gospodarczego byfo gtéwnym powodem obnizenia stop w pazdzierniku. Po tym ruchu w
ocenie Fed stopy procentowe sg dobrze dostosowane do sytuacji i warunkiem do
dalszego tagodzenia polityki pienieznej bytoby znaczace dalsze spowolnienie gospodarki.

Cztonek RPP Jerzy Zyzynski powiedziat w rozmowie z PAP, ze stopy procentowe w
Polsce mogg pozosta¢ bez zmian do 2022 r., jednak przy spowolnieniu wzrostu
mocniejszym niz w projekcji NBP konieczna moze by¢ obnizka stép przynajmniej o 50
punktéw bazowych. Zyzynski jest uwazany za jednego z najbardziej gotebich cztonkéw
RPP, a jednak potwierdzit on, ze przy realizacji projekcji NBP popiera stabilizacje stép,
ktéra naszym zdaniem pozostaje najbardziej prawdopodobnym scenariuszem. Niemniej,
tego typu wypowiedzi mogg ponownie rozbudzi¢ oczekiwania rynkowe na obnizki stép w
Polsce, zwlaszcza w przypadku negatywnych zaskoczen danymi makro.

Premier Mateusz Morawiecki poinformowat, ze nie zaktada zwiekszenia deficytu
budzetowego w 2020 r. w zwigzku z rezygnacjg z likwidacji tzw. 30-krotnosci ZUS.
Zapowiedziat zréwnowazenie budzetu poprzez dodatkowe programy oszczednosciowe,
m.in. zmniejszanie biurokradji.

EURUSD w ciggu dnia sie obnizat z 1,108 do 1,105 tylko po to by po amerykanskich
danych sie odbi¢ i zamkna¢ ponownie po 1,108. Opcje walutowe z coraz wiekszym
prawdopodobienswetm oczekujg ruchu kursu EURUSD w gére.

EURPLN delikatnie sie ostabiat i zamknat sie jedynie 0,4 grosza ponizej kolejnego
istotnego poziomu 4,30. USDPLN zakonczyt dzien na 3,88, CHFPLN 3,91, a GBPPLN
502. W przypadku innych walut CEE wczoraj umacniata sie jedynie czeska korona
(zamkniecie EURCZK 25,5). Forint byt stabilny a rubel sie ostabiat i to pomimo drozejacej
o prawie 2% ropy. Nalezy pamieta¢, ze czes¢ walut Ameryki Potudniowej a takze EURHUF
oraz EURRON znajduja sie obecnie blisko wieloletnich rekordéw stabosci i tym samym
istnieje ryzyko, ze po ich przebiciu jeszcze bardziej zdeprecjonujg, by¢ moze wptywajgc
na ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej zaréwno krzywa obligacyjna jak i swapowa
odnotowaly znizki rentownosci i to w miare réwnolegle po catej krzywej (ok 3-4pb). 10L
obligacja zamkneta sie z rentownoscig 2,06% a 10L swap 1,80% (asset swap 26pb). Jak
zwykle dynamika ta odzwierciedlafa ruchy na rynkach bazowych, przy czym tym razem w
wiekszym stopniu UST 10L (spadek do 1,75% o 4pb) niz Bunda (spadek do -0,36% o
2pb). Tym samym relatywnie do krzywej niemieckiej handlowalismy mocniej - spread na
10L zawezit sie do 242pb z 244pb.

Dzisiaj w Polsce dane o ptacach i zatrudnieniu, a w USA liczba nowych bezrobotnych,
indeks Phily Fed oraz sprzedaz domdw.
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Indeksy zaskoczer ekonomicznych CESI
dla wybranych gospodarek
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

EURPLN 4.2952 CZKPLN 0.1683 M EURPLN 4.30 4.40
USDPIN 3.8791 HUFPLN® 7.2880 M USDPLN 3.88
EURUSD 1.1073 RUBPLN 0.0607 4.30
CHFPLN 3.9134 NOKPLN 0.4240
GBPPLN 5.07135 DKKPLN 0.5748 4.20
USDCNY 7.0379 SEKPLN 0.4021
“za DOHUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 20/11/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing qu_lm 4.00
EURPLN  4.284 4.297 4.286 4.296 4.2917 il
USDPLN  3.866 3.886 3.868 3.882 3.8792 ».,.Hr"“‘: *_]“H#JW e 390
EURUSD  1.105 1.108 1.108 1.107 - m'ﬁf‘ %%Mfm'“rrr 3.80
Rynek stopy procentowej 20/11/2019 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym : : ,
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Apr - May Jun ul 20]’:’9 Sep Oct Nov
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.38 -2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.80 -2 21 mar 19 PS0424 2.209 |
051029 (100) 2.05 4 21 mar 19 DS1029 2877 M2y 138 M5y 180 M0V 2.05 F3.00
. . W F2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** L
Termin PL us EZ = 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana [

N I ) % (pb) 240
1L 1.70 0 1.70 -1 -0.35 -1 F2.20
2L 1.73 -1 1.57 -2 -0.34 -1 [
3L 171 2 153 3 032 = /\Rw 200
4L 1.72 -3 1.52 -3 -0.27 0 F1.80
5L 1.73 -4 1.52 -4 -0.22 0 ;-16{}
8l 778 4 759 4 0.05 0 M\,ﬂ_ﬂ L
10L 1.80 -4 1.64 -4 0.08 0 — 140
Stawki WIBOR hp'pr May " Jun Jul j Alg ' Sep " Oet | Nov
Termin Zmiana 2019

%
(pb)
O/N 1.56 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.58 0
SW 1.58 0
2W 1.60 0
™ 1.63 0
3M 1.71 0
6M 1.79 0
M 1.80 0
1Y 1.84 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana |
% ||'
(pb) B FRA 3x6 1.70 l1
x4 1.71 0 B FRAGS 1.69 \J =160
3x6 1.70 0 M 34 WIBOR on 11/20/19 1.71
6x9 1.69 1 - - ,
X172 165 0 Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
3x9 .79 7 2019
6x12 1.77 0
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego 3.50
. EPTEVTED Spread T0L* = PL 2.4044 I
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana ._g; ]_?92‘]_ -~ 3,00
-0-7718 = i
(pb) (pb) IT 15501 e 3y L
Polska 241 3 CIHU 2,379 Fa 5 L <o
Francja 19 -1 0.31 0 4 - el |
Wegry 2.28 0 A Lo 00
Hiszpania 38 1 0.77 0 e WS — .
Whochy 33 5 755 ) m\ﬂl\% rJJ"‘—'-/_) MTINAA— |
Portugalia 37 0 073 0 I-1.50
Irlandia 26 0 0.42 1 F
Niemcy 9 0 - - m““\“—\_\_ =1.00
. N . ' “w“mw_ L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 050
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia ﬂpr May Jun Jul A.ug Sep ' Oct Nowv
2019

Zrédto: Bloomberg

& Santander Bank Polska S.A.




Codziennik
21 listopada 2019

Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS

KRAJ WSKAZNIK
W-WA

OKRES

CZWARTEK (21 listopada)

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

10:00 PL Zatrudnienie X % r/r 2,6 2,6 2,6
10:00 PL Ptace X % r/r 6,3 6,0 6,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 225
14:30 us Indeks Philly Fed X pkt 6,5 - 56
16:00 UsS Sprzedaz domow X % m/m 2,1 - -2,2
PIATEK (22 listopada)
08:00 DE PKB 11 kw. % r/r 05 - 05
09:30 DE Wstepny PMI przemyst X pkt 42,7 - 42,1
09:30 DE Wstepny PMI ustugi X pkt 51,8 - 51,6
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Xl pkt 46,3 - 45,9
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Xl pkt 52,5 - 52,2
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 2,3 2,0 5,6
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r 5,6 8,8 7.6
10:00 PL PPI X % r/r 0,6 0,1 0,9
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 95,7 - 95,7

Zrédio: 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 rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji 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 gwarangji przysztych 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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