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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Kolejne stabe dane z USA

Spokojny koniec tygodnia mimo danych z USA
EURPLN bez duzych zmian

Brak kierunku na polskim rynku stopy procentowe;j
Dzisiaj brak publikacji waznych danych

Umiarkowanie dobry nastréj panujacy w trakcie pigtkowej sesji zwienczyt tydzien, w trakcie
ktérego na globalnym rynku obserwowaliSmy przewaznie niewielkie zmiany. Indeksy
giefdowe wzrosty dzieki ztagodzeniu napiecia pomiedzy USA i Chinami a zapewnieniu
przez obie strony, ze beda wspdlnie dziata¢ na rzecz realizacji pierwszej fazy umowy
handlowej. Miesieczny raport z amerykanskiego rynku pracy pokazat, ze w kwietniu poza
rolnictwem ubyto 20,5 min miejsc pracy i cho¢ byt to najgorszy odczyt w historii, to byt
nieco lepszy od konsensusu. Stopa bezrobocia wzrosta powyzej 14%, do najwyzszego
poziomu od prawie 100 lat. Warto jednak podkredli¢, ze przytlaczajaca wiekszos¢ zwolnien
zostata sklasyfikowana jako tymczasowa i prawdopodobnie miata zwigzek z podwyzka
zasitkéw dla bezrobotnych (o0 50% przebity one $rednie wynagrodzenie w amerykarskiej
gospodarce). Prezes EBC powiedziata, ze bank centralny nie powinien mie¢ zadnych
ograniczen w realizacji wsparcia dla europejskiej gospodarki. Wypowied? ta zbiegta sie z
medialnymi doniesieniami o rozwazaniu przez EBC wtgczenia do swojego programu skupu
aktywdw obligadji korporacyjnych z ratingiem ponizej poziomu inwestycyjnego.

Wiceminister finanséw Piotr Patkowski powiedzial, ze ze wzgledu na epidemie
tegoroczne potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa beda o 110 mld zt wieksze niz
planowano (wczesdniej wiceminister Nowak sugerowat kwote 100 mld zi). Potrzeby
pozyczkowe bytyby ponaddwukrotnie wieksze, gdyby rzad nie wypchnat dodatkowej
emisji dilugu poza budzet centralny do PFR i BGK. Spodziewamy sie wzrost deficytu
finanséw publicznych do ponad 10% PKB w tym roku.

Wedltug Izby Gospodarczej Hotelarstwa Polskiego po zniesieniu ograniczen
epidemicznych otworzyto sie zaledwie 10% hoteli, IGHP spodziewa sie wzrostu tej liczby
po otwarciu gastronomii, co zdaniem wicepremier Emilewicz moze nastapi¢ w drugiej
potowie maja.

EURUSD wahat sie w pigtek wokét 1,083 w najmniejszym dziennym pasmie zanotowanym
w minionym tygodniu. Dzi$ nie poznamy zadnych waznych danych, wiec notowania powinny
w dalszym ciggu przebiega¢ w spokojnej atmosferze. EURUSD pozostaje blisko 1,08, ktérego
wcigz nie moze ani przebi¢, ani od ktérego nie moze sie wyrazniej oddali¢ w gére.
EURPLN lekko sie obnizyt do 4,545 z 4,56, ale ruch ten nie zmienit za bardzo sytuacji na
rynku. W zesziym tygodniu wahania kursu byly najmniejsze od potowy lutego. USDPLN pozostat
blisko 4,20. Zawezajacy sie zakres zmian zwiastuje nachodzacy wzrost zmiennosci, ktéry
dla walut z rynkéw wschodzacych jest zazwyczaj niekorzystny. Podtrzymujemy poglad, ze
wieksze sg szanse na przebicie przez EURPLN 4,60 niz 4,50.

W przypadku innych walut regionu, forint, rubel i korona zyskaty korzystajac z nieztego
nastroju panujacego na globalnym rynku. Najlepiej radzit sobie rubel, mimo ze cena ropy
nie rosta juz tak wyraznie jak w poprzednich dniach, a dolar zyskat na koniec tygodnia.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS oraz rentownosci na srodku i krétkim
koncu wzrosty o 1-3 pb, a rentownos¢ 10-latki obnizyta sie o 2 pb. Brak duzych zmian oraz
jednoznacznego ruchu na wszystkich tenorach moégt wynikac ze spokojnego przebiegu sesji
na rynkach bazowych. PFR uplasowat w pigtek 5-letnie obligacje za 18,5 mid zt, a BGK 7-
letnie za 8 mid zt.

W tym tygodniu pojawi sie sporo danych inflacyjnych, m.in. z Polski, ale to nie inflacja jest
teraz kluczowym zmartwieniem bankéw centralnych ani rzadéw, tylko podtrzymanie firm
i gospodarki przy zyciu. Dlatego istotniejsze beda wstepne odczyty PKB za | kw., réwniez dla
Polski. Zte (i bardzo zte) wiadomosci dotyczace | pot. roku wydaja sie juz w duzym stopniu
wycenione przez rynki i dopiero pogorszenie perspektyw dot. wychodzenia z kryzysu
moze naszym zdaniem przynies¢ powrot ztych nastrojow globalnie. W ostatnich dwdch
tygodniach ztoty zachowywat sie gorzej niz wiekszo$¢ walut z rynkéw wschodzacych i nadal
uwazamy, ze z przedziatu 4,50-4,60 EURPLN raczej wybije sie gorg niz dotem. Na rynku
obligacji, rentownosci na krétkim koricu mogga jeszcze spas¢ wskutek rosnacej nadptynnosci, a
na dtugim koricu mogg jeszcze nieco wzrosnac, zblizajac sie do 1,6% przy dalszym spadku
popytu inwestoréw zagranicznych. Ograniczeniem dla wzrostow rentownosci jest skup
obligacji przez NBP, dlatego znaczacej wyprzedazy nie zakladamy.
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Zatrudnienie poza rolnictwem w USA, zmiana
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,5435 CZKPLN 0,1665
USDPLN 41914 HUFPLN* 1,2884
EURUSD 1,0843 RUBPLN 0,0572
CHFPLN 4,3130 NOKPLN 0,4100
GBPPLN 5,2032 DKKPLN 0,6091
USDCNY 7,0818 SEKPLN 0,4288
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 08.05.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4,5444 4,5603 4,5508 4,5468 4,5577
USDPLN 44,1791 42130  4,1972 4,1896 4,2065
EURUSD 1,0813  1,0875 1,0843 1,0852 -
Rynek stopy procentowej 08.05.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0,57 0 5.03.2020 OKO0722 1,225
PS1024 (5L) 1,06 -1 5.03.2020 PS1024 1,431
DS1029 (10L) 1,54 -1 5.03.2020 DS1029 1,725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0,39 0 0,31 1 -0,36 0
2L 0,50 1 0,24 -1 -0,31 -1
3L 0,54 1 0,25 1 -0,33 -1
4L 0,60 1 0,29 0 -0,32 0
5L 0,66 1 0,35 2 -0,29 2
8L 0,83 1 0,54 4 -0,19 2
10L 0,94 1 0,63 3 -0,11 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,46 16
TN 0,48 2
SW 0,51 0
2W 0,53 0
™ 0,64 0
3M 0,68 0
6M 0,69 0
1Y 0,75 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0,42 0
3x6 0,29 0
6x9 0,31 1
912 0,35 4
3x9 0,35 1
6x12 0,35 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 57 -1 207 -3
Francja 28 0 50 -2
Wegry 77 0 270 -6
Hiszpania 126 0 140 -4
Wiochy 175 0 232 -13
Portugalia 90 0 147 -4
Irlandia 34 0 68 -3
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK ~ SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (8 maja)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Y tys. -21 250 - -20 500 -870
14:30 us Stopa bezrobocia IV % 16,0 - 14,7 4.4

PONIEDZIALEK (11 maja)

Brak publikacji waznych danych

WTOREK (12 maja)

14:30 us Inflacja I\ % r/r 04 - 15
SRODA (13 maja)
PL Aukcja zakupu obligacji przez NBP
09:00 cz Inflacja v % r/r 31 - 34
11:00 EZ Produkcja przemystowa 1l % m/m -12,0 - -0,1
CZWARTEK (14 maja)
08:00 DE Inflacja HICP I\ % m/m 04 - 04
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych I} min € 821 432 659
14:00 PL Bilans handlowy [} min € 700 642 525
14:00 PL Eksport I} min € 18 665 18915 19 463
14:00 PL Import n min € 18 470 18 273 18 938
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 3000 - 3169
PIATEK (15 maja)

08:00 DE Pierwszy szacunek PKB I kw. % r/r -2,0 - 04
09:00 (V4 Pierwszy szacunek PKB [ kw. % r/r -2,0 - 2,0
09:00 HU Pierwszy szacunek PKB I kw. % r/r 2,2 - 4,5
10:00 PL Inflacja v % r/r 34 3,4 34
10:00 PL Pierwszy szacunek PKB I kw. % r/r 1,8 0,9 3,2
11:00 EZ Pierwszy szacunek PKB I kw. % r/r -33 - -33
14:30 us Sprzedaz detaliczna % % m/m -11,0 - -84
15:15 us Produkcja przemystowa % % m/m -11,4 - -54
16:00 us Wstepny indeks Michigan V pkt 67,5 - 71,8

Zrédho: 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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