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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
W USA stopy pozostang nisko na dtuzej

Ryzykowne aktywa nadal mocne

Ztoty zostaje w tyle w regionie CEE

Polskie rentownosci w gore, IRS w dét

Dzisiaj polski wstepny kwietniowy CPI i decyzja EBC

W $rode na $wiecie utrzymywat sie optymizm jaki pojawit sie w poprzednich dniach. Ceny
akcji w Europie i USA rosty pod wptywem obiecujacych informacji nt. leku na COVID-19 ze
strony pewnej amerykanskiej spotki. Kolejny dzieri umacniania sie ryzykownych aktywdw nie
przeszkodzit rentownosciom obligacji w spadku. Waluty z rynkéw wschodzacych zyskiwaty
dzieki utrzymujacemu sie dobremu nastrojowi, ale ztoty na tym tle wyrdzniat sie negatywnie.
Wstepny odczyt amerykanskiego PKB za | kw. pokazat spadek tylko nieznacznie powyzej
oczekiwan i brak znacznego rozczarowania mdgt przesadzi¢, ze dobry nastréj utrzymat sie
do konica dnia. W marcu niezakonczona sprzedaz doméw spadta o ponad 20% m/m.

Wczoraj wieczorem Fed pozostawit stopy procentowe bez zmian (na poziomie 0,0-
0,25%). W komunikacie po posiedzeniu FOMC napisano, ze stopy procentowe majg
pozostac na niskich poziomach tak dtugo jak dtugo gospodarka nie wstanie z kolan, a w
szczegdlnosci poprawi sie rynek pracy (osiggnie petne zatrudnienie) a inflacja powrdci do
2%. Odnotowano, ze kryzys koronawirusa bedzie znaczaco wptywat na gospodarke.
Ponadto, podczas konferencji prasowej, Prezes Jerome Powell powiedzial, ze w
zaleznosci od rozwoju sytuacji w gospodarce dalsze dziatania politykéw i bankdéw
centralnych moga by¢ konieczne, jednak na ten moment uznat podejscie Fed do polityki
pienieznej za odpowiednie. Powell podkreslit, ze zaréwno gtebokos¢ jak i czas trwania
kryzysu gospodarczego sg wyjatkowo niepewne i beda zaleze¢ od tempa opanowania
wirusa.

EURUSD wahat sie wczoraj w do$¢ waskim pasmie wokét 1,086 w oczekiwaniu na decyzje
Fed. Po posiedzeniu Fed kurs wzrést jedynie nieznacznie (do 1,0875) ale nad ranem
oddat wzrosty i otiwera sie 1,0860. Od poczatku tego tygodnia kurs przejawia w trakcie
sesji che¢ do wzrostéw, ale ruchy te sg przejsciowe euro nie jest w stanie zainicjowac
trwalszej tendencji wzrostowej. Dzi$ decyzje ws. parametréw polityki pienieznej ogfosi
EBC. Naszym zdaniem, nie zostanie ogtoszone jej dalsze poluzowanie, co mogtoby miec
pewien pozytywny wptyw na wspolng walute.

EURPLN wahat sie wokot 4,545 przez wieksza cze$¢ sesji i dopiero pod koniec krajowych
godzin handlu ztoty zaczat wyrazniej traci¢ i kurs testowat 4,55. USDPLN wahat sie miedzy
4,17 14,20. Ztoty nie skorzystat z kontynuacji wzrostow na gietdach i radzit sobie wyraznie
stabiej niz inne waluty regionu. Sadzimy, ze stan ten moze sie utrzymywac w najblizszej
przysztosci.

Pozostate waluty regionu korzystaty ze wzrostéw na gietdach. Forint odrobit wtorkowe
straty, EURCZK ustanowit nowe tygodniowe minimum, a USDRUB znalazt sie najnizej od
potowy kwietnia. Rubel radzit sobie wczoraj najlepiej w regionie CEE, do czego mogty sie
przyczyni¢ wyrazne wzrosty cen ropy.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS powrdcity do spadkdw, a rentownosci lekko
wzrosty lub pozostaty stabilne, chociaz w trakcie dnia obligacje prébowaty zyskac. Skala
ostabienie obligacji byta wyraZnie mniejsza niz dzier wczesniej. Rentownos¢ 10-letniego
Bunda lekko spadfa i odpowiedni spread do polskiego benchmarku zblizyt sie do 200 pb
(wczoraj wyniost jeszcze 196 pb), podczas gdy tydzien temu byt na poziomie 173 pb. Na
wczorajszej aukcji NBP odkupit obligacje za 13,6 mld zt, czego zdecydowana wiekszos¢
stanowity obligacje wyemitowane przez BGK (8,8 mid zt) i PFR (3,7 mld zt). Po wczorajszej,
pigtej, aukcji odkupu wartos¢ obligacji kupionych przez NBP przekroczyta 62 mid zt.

Dzi$§ GUS opublikuje wstepny szacunek kwietniowej inflacji. Zakladamy, ze CPI spadtw
tym miesigcu do 2,6% r/r z 4,6% r/r w marcu. Sadzimy, ze najwiekszy wptyw na tak mocny
spadek miaty tansze paliwa, ustugi i promocje w sklepach internetowych. Ryzyko dotyczace
odczytu jest znaczne z powodu prawdopodobnych trudnosci jakie GUS miat aby zebrac
dane o cenach wielu towardéw oraz ustug i niepewno$¢ ta jest odzwierciedlona w duzym
rozstrzale prognoz (wedtug ankiety PAP) - od 2,6% do 4,0% r/r, z mediang 3,4%.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5473 CZKPLN 0.1674
USDPLN 41794 HUFPLN* 1.2828
EURUSD 1.0879 RUBPLN 0.0573
CHFPLN 4.2934 NOKPLN 0.4053
GBPPLN 5.2067 DKKPLN 0.6095
USDCNY 7.0489 SEKPLN 0.4246
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 4/29/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5345 4.5511 4.5445 4.5494 4.5432
USDPLN 41730  4.1966  4.1879 4.1922 4.1807
EURUSD 1.0838  1.0874  1.0848 1.0851 -
Rynek stopy procentowej 4/29/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.59 -1 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 1.04 0 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.47 3 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.31 -3 0.40 -5 -0.37 -2
2L 0.36 -5 0.34 2 -0.30 -1
3L 0.40 -5 0.34 -2 -0.30 -1
4L 0.46 -2 037 1 -0.29 -1
5L 0.52 -4 0.42 1 -0.26 -1
8L 0.68 -3 0.56 1 -0.16 -1
10L 0.79 -3 0.63 2 -0.09 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.53 8
T/N 0.52 1
SW 0.52 0
2W 0.56 0
™ 0.64 0
3M 0.69 0
oM 0.69 -1
1Y 0.75 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 042 -13
3x6 0.22 2
6x9 0.18 2
9x12 0.18 -2
3x9 0.24 -2
6x12 0.22 4
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 59 0 195 5
Francja 29 0 45 -1
Wegry 78 -1 261 -40
Hiszpania 120 -3 129 -2
Wiochy 156 1 225 6
Portugalia 85 -5 140 -4
Irlandia 36 0 65 -1
Niemcy 20 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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS

KRAJ WSKAZNIK
W-WA

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

10:00 PL Wstepny CPI - 2,6 4,6
13:45 EZ Decyzja EBC 0,0 - 0.0
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych 3250 - 4427
PIATEK (1 maja)
PL Dzien wolny
16:00 S ISM - przemyst 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 publikagji 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 by¢ 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 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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