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Codziennik
Spokojny koniec tygodnia

Koniec spokojnego tygodnia w nieztych nastrojach
Ztoty i waluty regionu nieco mocniejsze

Rynek stopy procentowej bez duzych zmian
Dzisiaj rosyjska sprzedaz detaliczna

0d poczatku minionego tygodnia notowania przebiegaly raczej w spokojnej atmosferze, poza ~ O¢zekiwania inflacyjne konsumentéw

rynkiem surowcéw gdzie obserwowaliémy spore wahania ceny ropy naftowej, i pigtek nie
wyrézniat sie na tym tle. Indeksy gietfdowe w Europie i USA wzrosty, do czego mogly sie przyczyni¢
oczekiwania, ze lada dzieh Donald Trump podpisze kolejny pakiet pomocowy dla
amerykanskiej gospodarki warty tym razem 500 mld USD. Dane z Niemiec i USA byty gorsze od
prognoz, ale nie na tyle by istotnie wptyng¢ na notowania. W poniedziatek rano Bank Japonii
usunat ograniczenie na zakup obligacji rzagdowych przez bank centralny, a limit na zakup
obligacji korporacyjnych zostat zwiekszony trzykrotnie. W rezultacie japonskie akcje zwyzkuija.

Na podstawie danych z Biuletynu Statystycznego GUS oceniamy, ze marcowy silny spadek
przecietnego zatrudnienia o 34 tys. m/m (czyli danych przeliczonych na petne etaty, z odjeciem
0s6b na kwarantannie, bezptatnych urlopach, zwolnieniach lekarskich i zasitkach opiekunczych)
w duzym stopniu wynikat z absencji a nie zwolnien, skoro zwykfa liczba pracujacych pokazafa
spadek o 14 tys. m/m. Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 5,4%, czyli mniej niz 5,5% z
lutego. Szczegdtowe statystyki pokazaty mocny spadek liczby nowych rejestracji (-25 tys. r/r), 0
wyrejestrowan (-46,5 tys.), wyrejestrowan ze wzgledu na uzyskanie pracy (-16,3 tys.) oraz liczby
nowych ofert pracy (-51,3 tys.). Wzrost ptac po pominieciu gérnictwa wcigz wykazuje duzy
spadek w marcu, z 7,8% r/r do 6,2%, ptace w sektorze ustug zaczely juz hamowa¢, z 8% r/r do

6,9%, przede wszystkim w gastronomii i zakwaterowaniu (z 9,2% r/r do 1,1%). Wartos¢ nowych
zamowien w przemysle spadfa w marcu o 6,4% r/r w tym zamdwien zagranicznych o 10,8% r/r

po wysokich odczytach za luty (odpowiednio +6,9% i +15.6%), kwieciert moze pokaza¢ powazne
zafamanie zamoéwien. Oczekiwania inflacyjne konsumentéw mierzone przez GUS gwattownie — /sui0: Gus, santander
wzrosty w kwietniu osiggajac drugi najwyzszy wynik ostatnich 15 lat. Wg nas kwiecieri rozpoczat

jednak okres szybkiego spadku inflacji w zwigzku z epidemia (zatamanie popytu na wiele débr i

ustug oraz dalszy silny spadek cen paliw).
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EURUSD wahat sie w pigtek nieznacznie bardziej niz w poprzednich dniach i wyglada na to, ze
kluczowe byly zmiany nastroju na gietdach. Poczatkowe spadki indekséw pchnely kurs do
1,072, ale pdZniejsza stopniowa poprawa pomogta odbi¢ do 1,08, powyzej poziomu z otwarcia.
Pierwsze dni nowego tygodnia powinny sprzyjac niskiej zmiennosci w oczekiwaniu na decyzje Fed
(Sroda) i EBC (czwartek). W poniedziatek rano kurs otwiera sie po 1,085.

EURPLN oraz USDPLN obnizyly sie przejsciowo do odpowiednio 4,52 i ponizej 4,20 dzieki
wzrostom na gietdach i popotudniowemu ostabieniu sie dolara. GBPPLN wahat sie wokét 5,18,
a CHFPLN spadt na chwile do 4,29 z 4,32. Na koniec dnia w pigtek ztoty oddat cze$¢ zyskdw,
jednak w poniedziatek rano otwiera sie mocniej - w okolicy 4,52.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURHUF, EURCZK i USDRUB obnizyly sie o ok. 0,8-
0,9% w trakcie dnia dzieki wiekszemu popytowi na ryzykowne aktywa i stabilizacji cen ropy. Rubel
nie zostat w tyle pomimo obnizki stép procentowych, poniewaz byta ona oczekiwana po ostatnich
wypowiedziach prezes banku centralnego Rosji. Zgodnie z oczekiwaniami, bank centralny Rosji
obnizyt w pigtek stopy procentowe o 50 pb do 5,50% i zapowiedziat, ze jest przestrzen do
dalszego luzowania polityki pienieznej na kolejnych posiedzeniach.

Na krajowym rynku stopy procentowej notowania nie przyniosty przetomowych zmian,
rentownosci oraz IRS wahaly sie wokdt poziomdw z konca czwartkowej sesji, a dzienna skala ruchéw
nie przekroczyta 3 pb. Na bazowych rynkach dtugu rentownosci rozpoczely dzien ponizej
poziomoéw z czwartkowego zamkniecia i w trakcie dnia powoli sie do nich zblizaty. W pigtkowym
komunikacie Ministerstwo Finanséw podato, ze na aukcji 27 kwietnia zaoferuje 9-, 21- oraz
48-tygodniowe bony skarbowe o wartosci 3-9 mid zt.

W tym tygodniu poznamy wazne dane z USA i odbedg sie posiedzenia EBC oraz Fed. Ze Departament Analiz Ekonomicznych:

strony bankdw centralnych nie spodziewamy sie na istotnych zmian polityki po tym, jak

zaimplementowaty juz mocng stymulacje w ostatnich tygodniach. Wcigz widzimy wieksze al. Jana Pawla Il 17, 00-854 Warszawa
szanse, ze EURPLN w najblizszych tygodniach wzro$nie powyzej 4,60 niz ze spadnie ponizej email: ekonomia@santander pl

4,50. Ostabieniu ztotego moze sprzyja¢ powrdt gorszych nastrojéw na gietdach (wydaje nam www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
sie, ze ostatnia fala optymizmu juz sie wyczerpuje i czas na korekte) i na rynkach wschodzacych Piotr Bielski 22 534 18 87

(mocny dolar) oraz duza skala ekspansji monetarnej (rekordowo niskie stopy realne, szybkie Marcin Luzifski 22 534 18 85

tempo zwigkszania bilansu NBP). Na rynku diugu rentownosci obligacji, szczegdlnie na krétkim Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
koncu krzywej, bedg pod presjg duzego zastrzyku ptynnosci, jaki trafi do sektora bankowego w Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
najblizszych tygodniach (obnizenie rezerwy obowigzkowej, uruchomienie tarczy PFR). Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,5190 CZKPLN 0,1661
USDPLN 4,1656 HUFPLN* 1,2626
EURUSD 1,0849 RUBPLN 0,0561
CHFPLN 4,2825 NOKPLN 0,3937
GBPPLN 51787 DKKPLN 0,6083
USDCNY 70777 SEKPLN 0,4172
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 24.04.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4,5187 4,5416 4,5409 4,5389 4,533
USDPLN  4,1835 42318  4,2154 4,2038 4,2142
EURUSD  1,0725 1,0819 1,0770 1,0796 -
Rynek stopy procentowej 24.04.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0,61 0 5.03.2020 OKO0722 1,225
PS1024 (5L) 1,00 -1 5.03.2020 PS1024 1,431
DS1029 (10L) 1,37 3 5.03.2020 DS1029 1,725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0,34 -3 0,47 -4 -0,30 -6
2L 0,42 -2 0,38 1 -0,26 -7
3L 0,46 -2 0,37 1 -0,27 -5
4L 0,51 -2 0,40 0 -0,26 -7
5L 0,57 -3 0,45 1 -0,24 -6
8L 0,73 -3 0,56 1 -0,14 -6
10L 0,84 -1 0,62 0 -0,07 -5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,51 5
TN 0,53 2
SW 0,51 -1
2W 0,56 -1
™ 0,65 0
3M 0,69 0
oM 0,71 0
1Y 0,76 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0,56 -2
3x6 0,23 -4
6x9 0,23 -3
9x12 0,23 -3
3x9 0,31 3
6x12 0,26 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 59 0 184 7
Francja 30 1 50 -1
Wegry 78 0 306 -1
Hiszpania 131 -1 143 -5
Wiochy 174 -2 236 -7
Portugalia 95 -5 157 -7
Irlandia 38 1 69 -3
Niemcy 21 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES s
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (27 kwietnia)

15:00 RU Sprzedaz detaliczna 1l % r/r 2,6 - 4,7
WTOREK (28 kwietnia)
16:00 uUs Indeks nastroju konsumentéw I\ pkt 87,8 - 120,0
SRODA (29 kwietnia)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB | kw. % kw./kw. -3,7 - 2,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow Il % m/m -12,5 - 2,4
20:00 Us Decyzja Fed % 0,0 - 0,0
CZWARTEK (30 kwietnia)
8:00 DE Sprzedaz detaliczna Il % m/m -84 - 1,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 0.0
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 3250 - 4427
PIATEK (1 maja)
PL Dzierh wolny
16:00 Us ISM - przemyst W% pkt 36,7 - 49,1

Zrédfo: 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 publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktdre mogly w konsekwencji 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 transakgji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek 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.

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