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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Amerykanskie dane o PKB, posiedzenie Fed

Rynek liczy na szybkie odbicie gospodarcze

Ztoty nie korzysta z dobrego nastroju przez ostabienie forinta
Spore wahania EURUSD i EURCHF

Polskie obligacje tracg, Bund zyskuje

Dzisiaj wazne dane z USA i decyzja Fed

Przez wigkszg cze$¢ wtorkowej sesji nastréj na globalnym rynku byt bardzo pozytywny pod
wptywem pozytywnych niespodzianek ze strony amerykanskich spétek raportujacych swoje
kwartalne wyniki oraz nadziei na stopniowe rozluznianie ograniczeri wprowadzonych w celu
spowolnienia pandemii koronawirusa. W rezultacie, indeksy gietfdowe zanotowaty wzrost, mimo
ze na koniec sesji nastgpita realizacja zyskéw. Obligacje na rynkach bazowych poruszaly sie
odwrotnie do cen akcji i po poczatkowym wzrostu rentownosci do korica dnia z nawigzka odrobity
straty. Dolar oraz frank tracity do potowy sesji, aby w jej drugiej czeci zniwelowa¢ zanotowane
wczesniej ostabienie. Agencja ratingowa Fitch obnizyta rating kredytowy Wioch do poziomu
BBB-, tylko jeden poziom powyzej statusu Smieciowego.

Wedtug informacji Dziennika Gazety Prawnej, rzgdowa Aktualizacja Programu Konwergencji
zakfada spadek PKB o 3,4% w tym roku, wzrost deficytu do 8,4% PKB i dtugu liczonego w
metodologii unijnej do 55,2% PKB. Inflacje zatozono $rednio na poziomie 2,8%, konsumpcja
prywatna ma sie obnizy¢ o 3%, a inwestycje ogdtem o 11,4%. Wg dokumentu relacja inwestydji
sektora publicznego do PKB ma wynies¢ 4,3%, tyle co w 2019 r, co - przy malejgcym
nominalnym PKB - oznacza, ze one réwniez zmniejszg sie w tym roku.

Cztonek RPP Kamil Zubelewicz powiedziat w wywiadzie m.in, ze RPP nie powinna byta obnizac¢
stop procentowych, a obecny ich poziom jest zbyt niski. Dodat, ze istnieje ryzyko, ze
tymczasowo zastosowane érodki poluznienia polityki pienieznej mogg by¢ zbyt czesto
uzywane, co dodatkowo ostabitoby ztotego. Wg. Zubelewicza ujemne nominalne
oprocentowanie depozytéw to istotny oraz dfugoterminowy czynnik ryzyka dla Polski. Odnidst
sie takze do uruchomienia kredytu wekslowego, zwracajgc uwage, ze jego uruchomienie

bedzie wyzwaniem dla systemu finansowego.

EURUSD wzrést do prawie 1,09 z nieco powyzej 1,08, ale euro nie zdotato utrzymac zyskéw do
konca dnia i na koniec sesji kurs byt blisko poziomu z otwarcia. Dzi$ poznamy pierwszy szacunek
amerykanskiego PKB za | kw. 2020, a wieczorem Fed ogfosi decyzje ws. stép. W naszej ocenie,
bankierzy centralni nie poluzujg juz teraz jeszcze bardziej polityki pienieznej, poniewaz od
ostatnich decyzji podjetych w marcu nastréj na rynku ustabilizowat sie. Wg nas, dane o PKB
moga miec wiekszy wpltyw na notowania.

EURPLN jedynie na poczatku sesji zanotowat ruch w dét do ok. 4,535 z 4,54, ale w kolejnych
godzinach ztoty systematycznie tracit mimo do$¢ dobrego nastroju na gietdach. Na koniec dnia
EURPLN byt blisko 4,55. Podobnie przebiegaty notowania USDPLN - po otwarciu na ok. 4,20
kurs obnizyt sie do 4,17 by w kolejnych godzinach odbi¢ o 3 grosze. Wydaje sie, ze na ztotego
wigkszy wptyw niz notowania na gietdach miaty zmiany na rynku wegierskim (szczegoty w
kolejnym akapicie). W dalszym ciggu sadzimy, ze w najblizszym czasie moze sie rozpoczac
kolejna fala deprecjacji ztotego.

W przypadku pozostatych walut regionu, czeska korona najbardziej skorzystata z dobrego
nastroju panujacego na globalnym rynku i EURCZK obnizyt sie do 27,1 z 27,3. USDRUB
pozostat stabilny, natomiast EURHUF zanotowat wyrazny wzrost do 358 z 355. Presje na
forinta mogta wywiera¢ decyzja banku centralnego Wegier (MNB). Bank pozostawit stopy
procentowe bez zmian, w tym gtéwng na rekordowo niskim poziomie 0,90% i zapowiedziat, ze 4
maja uruchomi program skupu obligacji rzadowych i zabezpieczonych hipoteka. MNB bedzie
skupowat obligacje z rynku wtérnego na cotygodniowych aukcjach, ale nie tylko. Bank nie
okreslit gornej granicy rozmiaru jaki program miatby osiagna¢, ale wiceprezes Nagy powiedziat, ze
co tydziert moga byc¢ obligacje za ok. 100 mld HUF (ok. 280 min EUR).

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS pozostaly stabilne, podczas gdy krzywa
obligacyjna wyraznie sie wystromita pod wplywem wzrostu rentownosci na srodku (5 pb) i
dtugim koncu krzywej (8 pb). Oprécz rozszerzenia sie spreadu asset swap, wzrdst takze spread
do Bunda po tym jak niemieckie obligacje wczoraj lekko zyskaty (rentowno$¢ 10-latki spadta o 2
pb do -0,46%).

Wczoraj GUS poinformowat, ze po miesiecznej przerwie wznawia publikacje wstepnego
szacunku inflacji i w czwartek opublikuje wyliczenia dotyczace kwietniowego CPI. Nasza
prognoza zaktada znaczny spadek z marcowego 4,6% r/r do nawet ponizej 3% r/r.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.5486 CZKPLN 0.1673
USDPLN 4.1937 HUFPLN* 1.2716
EURUSD 1.0847 RUBPLN 0.0569
CHFPLN 4.3079 NOKPLN 0.4030
GBPPLN 5.2257 DKKPLN 0.6100
USDCNY 7.0787 SEKPLN 0.4250
*za 0HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 4/28/2020
min max___ otwarcie zamkn. fixing I
EURPLN 4.532 4.553 4.538 4.548 4.5399 =400
USDPLN 4.170 4.202 4.193 4.199 4.184 |
EURUSD 1.081 1.089 1.082 1.083 -
=3.80
Rynek stopy procentowej 4/28/2020 L
Obligacje na rynk.u miedzybanl.(owym _ : Sep T ~Dec T Mar T
Benchmark % Zmiana Ostau.ma Papier Srednia 019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent
PS0422 (2L) 0.57 -1 5.03.2020 OKO0722  1.225 Rentownosci obligaciji skarbowych
DS0725 (5L) 1.01 3 5.03.2020 PS1024  1.431 r
DS 1029 (10L) 1.42 6 503.2020 DS1029  1.725 [. 2v 057 M5y 100 W 1°Y--’1_=4.2.]
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** ”‘I“W 200
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana i
(pb) (pb) (pb) 150
1L 0.32 0 0.43 -4 -0.25 -3 W :
2L 0.39 1 0.35 -3 -0.30 -3 L
3L 0.43 0 0.35 -3 -0.30 -3
4L 0.48 0 0.38 -3 -0.28 -3 =1.00
5L 0.54 -1 0.43 -3 -0.25 -3
8L 0.70 -1 0.56 -4 -0.15 -2 i
10L 0.80 0 0.63 -4 -0.07 -2 b 0.50
Stawki WIBOR Sep ' " Dec ' Mar '
Temin % Zmiana 2019 | 2020
(pb)
ON 0.45 -7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
N 0.51 -1 b1.80
SW 0.52 0 F
2w 0.56 0 F1.00
Y 0.64 0 b 140
3M 0.69 0 F
6M 0.70 0 =120
9M 1.80 0 100
1Y 0.75 -1 F
L_ =020
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** L 0.60
Termin % Zmiana F
(pb) B FRA 3x6 0.19 = 0.40
x4 0.56 0 M FRAGx9 0.17 koo
3%6 0.20 1 M 3M WIBOR on 4/28/20 0.69 L
00 017 2 Sep | ' " Dec ' " Mar '
2x12 019 1 2019 | 2020
3x9 0.25 -1
6x12 0.20 -1
Soread 10-letnich obligacii do Bunda _
Miary ryzyka fiskalnego L
CDS 5Y USD Spread 10L* =E§ e by b3.50
Kraj Warto§¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana s 1'330? It |
. y o
(pb) (pb) IT 2.2783 ' P e, 300
Polska 1.90 7 T HU 2.6375 IR | v =L
Francja 43 3 0.48 1 L S - b0 oo
Wegry 2.64 11 P Hvd,f L
Hiszpania 121 3 1.33 2 4 . 2,00
Wtochy 215 12 2.28 8 1/ F
Portugalia 121 4 1.45 2 =1.50
Ilandia 43 3 0.66 1 F
Niemc 25 -1 - - =1.00
*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 SED ' j j Dec j j Mar ' '
2019 | 2020
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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
10:00 PL Wstepny CPI v % r/r

13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 0.0
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 3250 - 4427

PIATEK (1 maja)
PL Dzien wolny
16:00 uUs ISM - przemyst I\ pkt 36,7 - 49,1

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 transakgji 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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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,
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
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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