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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wyrazne wahania nastrojéw na poczgtku tygodnia

Przecena aktywéw ryzykownych

Polski PMI najnizej w historii

EURPLN stabilny na podwyzszonym poziomie
Polskie rentownosci w dét, a IRS w gére
Dzisiaj dane ustugowe w USA

Gietdy rozpoczely tydzien od przeceny - indeksy znizkowaty od ok 4% w przypadku Hong
Kongu przez ok 3% na gietdach europejskich po ok 1% spadki w USA. Podobnej skali spadki
(2-3%) obserwowalismy na rynkach wschodzacych, gdzie tez prawie bez wyjatkdw tracity
waluty. Indeks dolara po chwili stabosci w piatek, w poniedziatek wyraznie odbit i znowu
dotart do poziomu 99,5. Rentownosci na rynkach bazowych byty stabilne (w Niemczech)
albo lekko wzrastaty (w USA). Ceny ropy ani metali szlachetnych nie ulegty istotniejszym
zmianom. Seria kwietniowych PMI w przemysle zgodnie z oczekiwaniami byta na bardzo
niskim poziomie. Dolar umocnit sie na gorszych od oczekiwari danych z USA o zamdwieniach
oraz dobra trwate. Dzisiaj na otwarciu wida¢ uspokojenie notowan na gietdach po silnych
znizkach z poniedziatku.

Indeks PMI dla polskiego przemystu spadt w kwietniu z 42,4 pkt do 31,9 pkt, najnizszego
poziomu od kiedy dostepne sg dane (czerwiec 1998). Miesieczny spadek byt tez rekordowy.
Subindeksy produkdji, nowych zamdwien czy zapaséw pozydji zakupionych i czasu dostaw
tez osiggnety swoje najnizsze poziomy w historii. Indeks zatrudnienia zblizyt sie do swego
rekordowego minimum. Spadek cafego indeksu byt bez watpienia spowodowany dziafaniami
wprowadzonymi w celu walki z koronawirusem i mamy nadziejg, ze silne spadki szybko sie
skonczg wraz ze stopniowym znoszeniem ograniczen. Negatywny wptyw epidemii bedzie
sie jednak prawdopodobnie utrzymywat przez co najmniej kilka kwartatéw.

EURUSD pomimo dynamicznych wzrostéw pod koniec zesztego tygodnia, poniedziatek
rozpoczat od spadku do 1,097 (0 0,8%) i tym samym prawie w catosci znidst niedawne wzrosty.
Argument za ostatnim odbiciem do 1,15, ktéry wedtug niektdrych zyskat na znaczeniu w
po posiedzeniu EBC kiedy to prezes Lagarde zapewnifa, ze nie bedzie tolerowa¢ rozméw
o fragmentacji strefy euro musi jeszcze znalez¢ zwolennikdw na rynku. Po poniedziatkowym
ruchu kurs znajduje sie ponizej wszystkich trzech istotnych srednich ruchomych i musi
wzrosnac¢ trwale powyzej 1,103, zeby teza o kontynuacji aprecjacji euro byfa wciaz w grze.
W przeciwnym przypadku kurs czekajg spadki, w pierwsze] kolejnosci do 1,08.

EURPLN po otwarciu w okolicy pigtkowego zamkniecia (4,57) spadat przebiwszy na krétko
poziom 4,55, jednak w drugiej cze$ci dnia odbit ponownie do 4,57 a nastepnie obnizyt sie
do 4,56. Zmienno$¢ zrealizowana spadfa ponizej 5%. Przy zmiennosci implikowane] 1M
lekko powyzej 7% oraz risk reversalach 1M ok 1,5% utrzymywanie krétkoterminowych
pozycji przeciw ztotemu via opcje jest drogie i tym samym pomimo, ze sami oczekujemy
osfabienia krajowej waluty w Srednim terminie, to z kazdym dniem kiedy kurs EURPLN nie
przebija 4,60 uprawdopodabnia sie scenariusz cho¢by matej korekty do ok 4,48.

W przypadku innych walut regionu, EURHUF kolejny dzien nie wykazywat wiekszych
wahan kierunkowych. W przypadku braku kontynuacji wzrostéw kursu w krétkim terminie,
spodziewalibysmy sie krétkoterminowej matej korekty w dot. Wegry byty prawdopodobnie
jedynym krajem gdzie kwietniowy PMI w przemysle byty wyzsze od odczytu z marca (33,6
pkt wobec 28,5 pkt ), ale i tak jest na niskim poziomie. EURCZK znizkowat do 27,1 oddajac
prawie cate wzrosty z zesztego tygodnia. Czeski PMI w przemysle w kwietniu spadt do
35,1 pkt z 41,3 pkt.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji na krétkim koricu spadty,
np. 2-letnie do ok 0,53%, 0 ok 7 pb, co jest spodjne z duzg iloscig wolnych Srodkdw jakie
wptynely na rynek po obnizeniu stopy rezerw obowigzkowych. IRS wzrosty do 0,42%, o ok
4 pb, na skutek realizacji zyskdéw na krotkim koricu krzywej np. FRA 9x12 z 0,19% do
0,23%. Na diugim koricu krzywej zaréwno rentownosci obligacji jak i swapy zanotowaty
ruch w gore, 10L do 1,53% , a 10L IRS do 0,89% przy w miare stabilnym spreadzie asset
swap (65 pb). 10L spread do Bunda, ktéry w poniedziatek nie ulegt wiekszej zmianie,
rozszerzyt sie do 209 pb.

Dzisiaj poznamy ustugowe indeksy PMI oraz ISM dla USA.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 475
EURPLN 4,5395 CZKPLN 0,1676 —EURPLN
USDPLN 41611 HUFPLN* 1,2850 460 | ——USDPLN
EURUSD 1,0911 RUBPLN 0,0561
CHFPLN 4,3099 NOKPLN 0,4053 445 1
GBPPLN 51874 DKKPLN 0,6085
USDCNY 7,0602 SEKPLN 0,4236 430 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 04.05.2020 151
min max  otwarcie zamkn. fixing 400 |
EURPLN  4,5467 4,5698 4,5641 4,5599 4,5582
USDPLN 41576 41877 41731 41792 4,1646 385 |
EURUSD  1,0899 1,0948 1,0935 1,0908 -
3,70 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
Rynek stopy procentowej 04.05.2020 £ 2 8 8% &% ¥ 8 2 2 g B 2 ¢ §
Obligacje na rynku miedzybankowym T Y e 8 2 KT 8 e g @° g <
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0,50 -9 5.03.2020 OK0722 1,225 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1,04 6 5.03.2020 PS1024 1,431 2,60
DS1029 (10L) 1,54 7 5.03.2020 DS1029 1,725 240 -
2,20 A
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ 200 4
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 180 1
(pb) (pb) (pb) 1,60 1
1L 0,35 3 0,36 -1 -0,40 0 140
2L 0,41 5 0,31 0 -0,33 1 120 -
3L 0,46 4 0,31 -2 -0,34 1
aL 053 5 037 1 0,34 0 1009
50 0,59 5 0,40 1 -032 0 080 1
8L 0,78 5 0,55 0 -0,22 1 0,60 - —2L —5L ——10L
10L 0,89 6 0,62 1 -0,14 1 0,40 : T T T T T T T T T T T T
L & 2 2 2 Z Z 5 5 &® ® = = ®
Stawki WIBOR ¥ = ~ g g ‘:,2 g 2 & °E’ S ° g E
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,42 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0,48 -6 2,00
S 051 -1 180 |
2W 0,56 0
™ 0,64 0 160
3M 0,68 0 1,40 -
oM 0,69 0 120 -
1Y 0,75 0
1,00
0,80
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 060 |
Termin % Zmiana
(pb) 0,40 -
x4 040 0 020 { ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M —— PLN FRA 6X9
3x6 0,23 2
0,00 i y :
6x9 0,23 3 o @ 2 2 g z z 5 = g E R g
912 0.25 8 T ® a e g 2 &5 2% & 5 g e g 9«
3x9 0,28 5
6x12 0,27 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400
CDS 5Y USD Spread 10L* —P —C —FB T —Hu
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢ Zmiana 350
(pb) (pb)
Polska 59 0 210 5 300
Francja 29 0 51 3
Wegry 77 0 274 5 250 1 \
Hiszpania 122 1 139 8 m\.\
Wiochy 163 4 232 5 200 1 W’W'\N\r\vw
Portugalia 85 0 144 2
Irlandia 36 0 68 2 150
Niemcy 20 0 - 10 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia :—f ;‘f §a‘ § ;-’: g E g g E g % g g
- N

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (5 maja)

16:00 uUs ISM - ustugi I\ pkt - - 48,0
SRODA (6 maja)

8:00 DE Zamaéwienia przemystowe Il % m/m - - -1,4

9:55 DE PMI - ustugi % pkt 343 - 159

10:00 EZ PMI - ustugi % pkt 28.4 - 11,7

14:15 S Raport ADP % tys. -13 050 - -27

CZWARTEK (7 maja)

4:00 CN Eksport Y % r/r - - -6,6

15:00 RU CPI % % r/r 3,1 - 2,5
PIATEK (8 maja)

14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Y tys. -20 000 - -701

14:30 uUsS Stopa bezrobocia I\ % 14,0 - 4.4

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 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
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
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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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