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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Chwiejny optymizm sie utrzymat

Dane nie sttumity pozytywnych nastrojéw na globalnych rynkach
Solidny wzrost produkcji budowlanej i podazy pienigdza

Ztoty troche mocniejszy, krajowe obligacje troche stabsze

Dzisiaj bezrobocie w Polsce, wskazZniki nastrojéw z USA i Niemiec

W czwartek na rynkach globalnych nastroje znowu byly pozytywne. Gietdy rynkéw rozwinietych
jak i rozwijajacych sie zwyzkowaty ok 1-1.5%. Zndw przyczyng wzrostéw byly pozytywne wiesci z
rynkéw energetycznych gdzie odbicie dwa dni pod rzad osiggnefo 50%. Jednoznacznie umacniaty
sie waluty rynkéw wschodzacych, a prym widdt rosyjski rubel prawie 2% mocniej. Delikatnie odbity
w gore rentownosci na rynkach bazowych. Zachowanie rynkéw finansowych kontrastowato z
danymi makroekonomicznymi - w czwartek rozpoczeta sie kwietniowa seria PMI (m.in. w Japonii,
Australii, WIk. Brytanii, strefie euro, Niemczech oraz USA) a publikowane poziomy byty tak niskie,
ze pobijaly nawet mocno pesymistyczne scenariusze; kolejny tydzien przyniést w USA wzrost
wnioskéw o zasitek 0 4,4 mIn sprzedaz nowych domoéw spadtg o 154% liczac miesigc do
miesigca. W USA Izba Reprezentantow przegtosowata kolejny pakiet antykryzysowy, warty 484
mld USD, japonskie media donosity o rozwazaniu przez Bank Japonii ogloszenia
nieograniczonego skupu aktywéw (posiedzenie 27 kwietnia) a na wirtualnym szczycie UE
nakreslono koncepcje Funduszu Ozywienia, ktéry obok kolejnego budzetu wieloletniego miatby
zapewni¢ Unii wyjscie z zapasci wywotanej epidemig (padfa propozycja zwiekszenia srodkéw
wiasnych UE z nieco ponad 1% do 2% DNB krajéw czionkowskich, na szczycie nie wypracowano
jednak porozumienia w tej sprawie).

Minister rozwoju Jadwiga Emilewicz powiedziata, ze rzad pracuje nad kolejnym dodatkiem do
pakietu pomocowego: funduszem doptat do oprocentowania kredytéw firm, ochrong przed
przejeciem firm przez kapitat spoza UE i narzedziem wsparcia samorzadéw. Minister wspomniata
tez o mozliwosci podwyzszenia zasitku dla bezrobotnych do potowy ptacy minimalnej w zwigzku z
ogromna falg nowych rejestracji.

Produkcja budowlana wzrosta w marcu o 3,5% r/r, wiecej od oczekiwan rynku (2,5%) i naszych (-
0,5%). Po odsezonowaniu wzrost byt stabszy niz w styczniu i lutym, ale jednak wcigz dodatni.
Sektor ma problem z ubytkiem pracownikéw zdolnych do pracy, w $rednim okresie moze by¢
chroniony przed zafamaniem popytu przez rzadowy program inwestycji. Wskazniki nastrojow
konsumentéw zatamaty sie w kwietniu, oczekiwania, w tym obawy o bezrobocie, nigdy nie byty
gorsze. Gwattowna reakcja koniunktury konsumenckiej potwierdza, ze weszliémy w okres bardzo
ostabionej konsumpdji prywatnej. Wiecej w komentarzu ekonomicznym.

Podaz pienigdza M3 wzrosta w marcu o 11,8% r/r, o wiele bardziej niz zaktadat rynek (9,6%) i my
(10,0%), wobec lutowego odczytu 9,4% r/r. To najwyzszy wzrost M3 od osmiu lat. Czesciowo
odpowiadata za to stabos$¢ ztotego, ale wystapit tez znaczny wzrost (13% m/m, +43 mld zf)
naleznosci od instytucji rzadowych szczebla centralnego, najprawdopodobniej w zwigzku z
uruchomieniem programu QE przez NBP. Korekta danych kredytowych o efekt kursowy pokazata
ich wzrost o 4,7% r/r wobec 4,9% poprzednio, co oznacza kontynuacje spowolnienia widocznego
od potowy 2019 r. Ztotowe kredyty konsumenckie przyhamowaty mocniej niz w poprzednich
miesigcach, do 6,8% r/r. W marcu wyraZnie przybyto gotéwki w obiegu (21,3% r/r, poprzednio
10,5%). Przedsiebiorstwa kontynuowaty gromadzenie $rodkéw -wzrost ich depozytéw m/m o
4,3% byt najsilniejszym dla marca od 2005 r. w tym $rodki na rachunku biezagcym wzrosty o 32%
r/r. Depozyty rzadu wzrosty o 16,6 mid zt czyli 0 19,1% r/r po kilku miesigcach spadkéw r/r.

EURUSD po otwarciu 1,082 znizkowat i prawie dotart do 1,075 w drugiej czesci dnia odbit i
zamknat sie po 1,081 a rano znéw znalazt sie ok. 1,075. Od poczatku tygodnia kurs obnizyt sie juz
o ponad 0,6% i uwazamy, ze trend ten bedzie w krétkim okresie kontynuowany.

EURPLN po ostrym podejsciu na zamkniecie dzien wczesniej, w czwartek otworzyt sie po 4,55 iw
ciggu dnia sie umacniat zamykajac po 4,542, 0 0,3% nizej. USDPLN zamknat sie po 4,20, a CHFPLN
po 4,315.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURHUF otworzyt sie i zamknat po 357,2 jednak w
ciggu dnia probowat 3 razy przebi¢ 358,0 bez sukcesu. EURCZK znizkowat z 27,6 do 27,5 lub o
0,4%. Rubel byt za to najlepiej zachowujaca sie walutg wsréd walut rynkéw wschodzacych spadt
do 74,5, 0 2%, co w kontekscie silnych wzrostéw cen ropy nie jest dziwne. Dzisiaj CBR decyduje o
stopach procentowych a wiekszos¢ rynku oczekuije ciecia o 50bp do 5,50%.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS podeszta o 2pb na 10L tenorze, a na
krotkim koncu pozostata stabilna 2L na poziomie 0,43%. Krzywa obligacyjna za to przesunefa sie
mocniej w gére a $rodek i dtugi koniec krzywej wzrosty o 3-5pb. 10L zamknat sie po 1,35%. Rynki
bazowe byly zmienne w ciggu dnia ale w stosunku do poprzedniego stabilne.

Dzisiaj w Polsce stopa bezrobocia, w Niemczech indeks IFO, a w USA nastroje konsumentéw.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5358 CZKPLN 0.1632
USDPLN 4.2286 HUFPLN* 1.2585
EURUSD 1.0733 RUBPLN 0.0566
CHFPLN 43136 NOKPLN 0.3960
GBPPLN 5.2044 DKKPLN 0.6085
USDCNY 7.0769 SEKPLN 0.4180
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 4/23/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5297 4.5566 4.5495 4.5416 4.5444
USDPLN  4.1868  4.2234  4.2068 4.1998 4.2093
EURUSD 1.0754  1.0846  1.0813 1.0814 -
Rynek stopy procentowej 4/23/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.61 1 5.03.2020 OKO0722 1.225
PS1024 (5L) 1.00 6 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.35 3 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.37 0 0.51 -2 -0.25 -1
2L 043 1 0.39 1 -0.20 -1
3L 047 2 0.38 1 -0.22 -2
4L 0.53 2 0.40 2 -0.20 -2
5L 0.59 1 043 -2 -0.18 -2
8L 0.76 4 0.57 3 -0.09 -2
10L 0.84 2 0.62 3 -0.02 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.46 0
TN 0.51 4
SW 0.52 0
2W 0.57 0
™ 0.65 0
3M 0.69 -1
oM 0.71 0
1Y 0.76 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.58 1
3x6 0.27 2
6x9 0.26 1
9x12 0.26 -2
3x9 0.29 0
6x12 0.29 1
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 59 0 178 4
Francja 30 -3 51 -4
Wegry 78 0 307 8
Hiszpania 132 -8 148 -8
Wiochy 176 -12 243 -9
Portugalia 100 0 164 -7
Irlandia 37 -3 72 -2
Niemcy 21 0 - -

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

**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 P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (24 kwietnia)
10:00 DE Indeks Ifo % pkt 80,0 - 86,1
10:00 PL Stopa bezrobocia I} % 5,6 55 5,5
14:30 us Zamowienia na dobra trwate 1l % -11,0 - 12
16:00 usS Nastroje konsumentéw U.Michigan I\ pkt 69 - 71

Jrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
**szacunek po danych o inflacji CPI

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 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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