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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Trump ttumi optymizm

Porozumienie handlowe USA-Chiny oddala sie

EURPLN i EURUSD stabilne

Obligacje w kraju i za granicg odrabiajg straty

Dzisiaj decyzja RPP, ISM i PMI dla ustug oraz raport ADP

Rozpoczynajacy sie w Londynie szczyt NATO sprzyjat licznym wypowiedziom politykdw, z
ktorych najwiekszy wplyw na notowania miaty komentarze Donalda Trumpa. Prezydent USA
powiedziat wczoraj m.in., ze nie ma zadnego terminu na podpisanie umowy handlowej z
Chinami i by¢ moze bedzie to miato miejsce dopiero po wyborach prezydenckich w 2020 r.
W ostatnich tygodniach rynki, szczegélnie akcyjne, dos¢ agresywnie wyceniaty pozytywny
scenariusz rychtego osiggniecia porozumienia pierwszej fazy umowy handlowej (a gietdy
w USA osiggnely nowe historyczne maksima) stagd wczorajsza wypowiedZ Trumpa
negatywnie odbita sie na cenach akgji. Na spadku optymizmu skorzystaty z kolei obligadje, ktére
z nawigzkg odrobity poniedziatkowe straty. Dzisiejsze pozytywne zaskoczenia
listopadowymi wskaznikami PMI dla azjatyckich sektoréw ustug (chinski indeks najwyzej
od siedmiu miesiecy) nie wystarczyly, zeby giefdowa sesja azjatycka zakonczyta sie
wzrostami.

Dzi$ decyzje ws. stop procentowych podejmie RPP. Wynik posiedzenia raczej nie wzbudzi
duzych emodji, nie spodziewamy sie zadnej zmiany polityki, komunikat utrzymany bedzie
zapewne w zblizonym tonie jak poprzednio, a prezes NBP bedzie zwracat uwage na coraz
liczniejsze sygnaty spowolnienia gospodarki. Rynek FRA dyskontuje obecnie mniej wiecej
jedno ciecie o 25pb w perspektywie dwdch lat. Sprzyjaja temu ostatnie wypowiedzi czilonkéw
RPP (Zyzynski, Kropiwnicki), sugerujgcych, ze w Radzie moze wzrosng¢ poparcie dla
obnizek stép jesli spowolnienie wzrostu sie nasili. Naszym zdaniem RPP nie obnizy stop
przynajmniej do konca 2021 r., ale zanim rynek sie o tym przekona, wycena obnizek moze
sie jeszcze nasili¢. Grudniowe posiedzenie decyzyjne RPP bedzie ostatnim z udziatem
Jerzego Osiatyrskiego. Jego nastepce wybierze prezydent Andrzej Duda, ale na razie nie
wiadomo kto nim bedzie i jak to zmieni uktad sit w Radzie.

EURUSD wahat sie wczoraj nieco ponizej poniedziatkowego szczytu na ok. 1,108, a zakres
zmian byt wyraZnie mniejszy w trakcie pierwszej w nowym tygodniu sesji. Kurs nie reagowat
na wypowiedzi prezydenta Donalda Trumpa ws. umowy handlowej. Sadzimy, ze wahania
moga dzis ponownie wzrosna¢ pod wptywem publikowanych danych. Szczegélnie istotne
moga by¢ naszym zdaniem odczyty z USA - ISM dla ustug oraz miesieczny raport ADP z
rynku pracy. Pierwszy opér dla EURUSD to ok. 1,11.

EURPLN oraz USDPLN po duzych ruchach w dét pozostaty wczoraj blisko poniedziatkowych
miniméw na odpowiednio ok. 4,28 i 3,86. W przypadku innych walut CEE, korona lekko
zyskata do euro, forint pozostat stabilny, a rubel nieco stracit do dolara. Sadzimy, ze ztoty
pozostanie pod wptywem zmian globalnego nastroju. Jak na razie obserwujemy, w grudniu
krajowa waluta korzysta z fal optymizmu i opiera sie awersji do ryzyka.

Na krajowym rynku stopy procentowej we wtorek polskie obligacje 10-letnie odrobity
ok. potowe strat z poniedziatku, a 5-letnie z nawigzka zneutralizowaty wyprzedaz z poczatku
tygodnia. Ponizej miniméw z zesztego tygodnia spadty tez stawki IRS. Krajowy dtug korzystat
z umocnienia za granicg, gdzie rentownosci spadly mocniej niz wzrosty w poniedziatek.
Wyglada na to, ze notowania obligacji Niemiec oraz USA pozostang kluczowe dla polskiego
dtugu przynajmniej w krétkiej perspektywie.

4 grudnia 2019

Wskazniki PMI dla Chin
56 A

Przemyst
55 4

Ustugi
54 A

53 A
52 A
51 A
50

49

48 T T L— T L— L— T

- = = = = = = o~ o~ —

Zrédfo: Bloomberg, Santander

Departament Analiz Ekonomicznych:

=

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85

Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

& Santander Bank Polska S.A.


https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny

Codziennik
4 grudnia 2019

Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.2835 CZKPLN 0.1678 M EURPLN 4.28 4.4
USDPIN 338676 HUFPLN*® 7.2908 M USDPLN 3.87 3
EURUSD 1.1075 RUBPLN 0.0602 >4.30
CHFPLN 3.9205 NOKPLN 0.4202 r
GBPPLN 5.0234 DKKPLN 0.5733 F4.20
USDCNY 7.0717 SEKPLN 0.4051 r
*za D0HUF =4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 03/12/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing ILmr -4.00
EURPLN  4.280 4.292 4.288 4.282 4.29 w I
USDPLN  3.860 3.877 3.872 3.861 ¥ 3.8706 M.{U w 73'90
EURUSD 1.107 1.109 1.108 1.109 ,Jq' mﬁ b3.80
Rynek stopy procentowej 03/12/2019 b370
Obligacje na rynku miedzybankowym ] = oo =
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia fpr May Jun Ju ;J?? P v
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1021 (2L) 1.38 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.69 -5 21 mar 19 PS0424 2.209 L
D51029 (100) 798 6 21 mar 19 D51029 2.877 M2y 138 M5 169 W10V 198 k3.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 72'80
Termin PL us EZ 2,60
Zmiana Zmiana Zmiana [
) (pb) % (b F240
L 1.68 -2 1.69 -5 -0.34 0 F2.20
2L 1.66 -3 1.55 -8 -0.34 -1 _W ;200
3L 1.61 -6 1.50 -10 -0.31 -3 I
4L 1.61 -6 1.49 -1 -0.27 -4 r1.80
5L 767 -8 7.50 T -0.23 -5 e L 160
8L 763 9 .56 12 -0.06 -6 M i
0L 1.66 -9 1.62 -13 0.06 -7 M\—f\_»m_f F1.40
Stawki WIBOR A[:'-r May Jun - Jul Aug ' Sep " Oct | Nov |
Termin o Zmiana 2019
i (pb)
O/N 1.58 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.59 -1
SW 1.58 0
2W 1.60 0
™ 1.63 0
3M 1.71 0
6M 1.79 0
9M 1.80 0
1Y 1.84 0
. . H | |II | = 1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | /
Termin % Zmiana | i||' LP T
(pb) B FRA 3x6 169
3x6 1.69 - M 34 WIBOR on 12/3/19 1.71
6x9 1.64 -3 - ; ;
9x12 760 ) Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
3%9 178 = 2019
6x12 1.73 -2
Spread 10-letnich obligacii do Bunda
Mia ka fiskalnego =3.50
. gCDs 5YUSD Spread 10L% MPL 23478 I
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$s¢ Zmiana ='[E‘23 ;‘?gg S 3.00
(Pb) (Pb) 1T 1.628% L
Polska 2.35 -4 l_J HU 2.1833 k250
Francja 18 -1 0.30 0 Nt vy AV L
Wegry 218 4 A b 200
Hiszpania 40 1 0.76 1 \_""A\-’““—'\A g
vwocF;wy 738 2 763 0 N NN A
Portugalia 38 1 0.71 0 F1.50
Irlandia 24 2 0.35 -8 r
Niemcy 9 K B B '\,,_—\__'\\M 1.00
Wrﬁw—wﬁm/\____ L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia ﬂﬁr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov
2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (4 grudnia)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50

09:55 DE PMI ustugi X pkt 513 - 513
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 51,5 - 51,5
14:15 us Raport ADP X tys. 140 - 125
16:00 S ISM ustugi Xl pkt 54,5 - 54,7
CZWARTEK (5 grudnia)

08:00 DE Zamowienia przemystowe X % m/m 0,6 - 13
11:00 EZ PKB 1 kw. % r/r 12 - 12
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,0 - 0,1

14:30 uUS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 213
16:00 us Zamoéwienia débr trwatych X % m/m -0,9 - 0,6
16:00 uUsS Zamowienia przemystowe X % m/m 0,1 - -0,6

PIATEK (6 grudnia)

08:00 DE Produkcja przemystowa X % m/m 02 - -0,6
09:00 HU Produkcja przemystowa X % r/r 6,7 - 9,0
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 190 - 128
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,6 - 3,6
16:00 uUS Indeks Michigan Xl pkt 97,0 - 96,8

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 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 wprowadzajq w biqd, 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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