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Codziennik

Rynki mniej optymistyczne

Optymizm w odwrocie na poczatku tygodnia
Ztoty i inne waluty regionu tracg

EURUSD nadal blisko 1,08

Lekkie umocnienie polskich obligacji

Dzisiaj inflacja w USA

Na poczatku tygodnia doszto do korekty optymizmu obserwowanego przed weekendem.  $rednie opady w Polsce, mm

Inwestorzy zwrdcili uwage na ryzyko nawrotu pandemii pod wptywem dalszego znoszenia
ograniczen wprowadzonych w celu pokonania koronawirusa. Dodatkowo, inwestorzy mogli zda¢ 120
sobie sprawe, ze rynek zbyt agresywnie wyceniat w ostatnich tygodniach szybki powrdét
gospodarek do normalnego funkcjonowania. W efekcie, indeksy gietfdowe spadly, co pomogto 100 -
rentownosciom obligadji utrzymac sie blisko lokalnych minimdw, ale z cigzyto walutom z rynkéw
wschodzacych, réwniez naszego regionu. Cena ropy nieco spadfa, lekko potaniato réwniez 0 |
ztoto.

Agencja S&P zrewidowata swojg prognoze PKB dla Polski do -4,0% r/r w 2020 r. i +5,0%
r/rw 2021 r. (z odpowiednio -2,0% i +4,8% poprzednio).

Wedtug Instytutu Uprawy Nawozenia i Gleboznawstwa wystapienie suszy rolniczej w
Polsce w tym roku jest coraz bardziej prawdopodobne. Zdaniem Instytutu stanie sie to,
jesli w najblizszych tygodniach nie pojawiag sie opady rzedu co najmniej kilkudziesieciu
milimetréw. Susza miataby wptyw na wzrost cen zywnosci w drugiej potowie roku, a co za
tym idzie, takze na inflacje.
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Znany ze swojego gofebiego nastawienia cztonek RPP Eryk ton powiedziat wczoraj, ze w
jego ocenie ,nie ma potrzeby dalszego obnizania stép procentowych”. Uwaza on réwniez, ze
nalezy unikng¢ ujemnych nominalnych stép. Wedtug Eryka tona inflacja szybko wréci do  Zrodios GUS, ekologia.pl, Santander
pasma dopuszczalnych odchylen od celu. Naszym zdaniem w maju CPI spadnie ponizej

3%, a w lipcu osiggnie 2,5%. W naszym bazowym scenariuszu nie spodziewamy sie

dalszych obnizek stép procentowych.

EURUSD podobnie jak w pigtek wahat sie wczoraj wokét 1,08, a na koniec dnia dolar byt

nieco mocniejszy wskutek spadku optymizmu odno$nie do tempa wychodzenia globalnej

gospodarki z recesji wywotanej walka z koronawirusem. Dzi$ po potudniu poznamy dane o

kwietniowej inflacji w USA, ale nie sadzimy, by odczyt ten wywotat istotne ruchy na rynku,

poniewaz dla rzaddw i bankéw centralnych giéwnym zmartwieniem jest teraz wzrost

gospodarczy, a nie dynamika cen.

EURPLN rozpoczat dzien blisko 4,545, ale na koniec polskiej sesji byt juz w poblizu 4,56.

USDPLN zaczat dzien blisko 4,19, a w kolejnych godzinach rést i osiggnat ponad 4,21. Ztoty

tracit pod wplywem pogorszenia nastroju na Swiecie. W dalszym ciggu uwazamy, ze

krajowa waluta moze w najblizszym czasie traci¢ i EURPLN raczej przebije 4,60 niz 4,50.

W przypadku innych walut regionu, forint, rubel i korona réwniez stracity. Dwie pierwsze

ostabity sie o ok. 0,4-0,5%, natomiast trzecia o ok. 1%, co mogto wynikac z faktu, ze teraz to

w Czechach sg najnizsze stopy w regionie — w zesztym tygodniu bank Czech zaskoczyt rynek

obnizka stép o 75 pb do 0,25%. EURCZK odbit wczoraj do 27,6, najwyzej od ostatniej dekady

kwietnia.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji obnizyty sie o 1-3 pb,

jedynie w przypadku 2-letniego benchmarku zanotowano lekki wzrost rentownosci. 10-

letni spread rentownosci Polska-Niemcy zaweza sie stopniowo od poczatku maja i wczoraj

réwniez jeszcze nieznacznie sie obnizyt (do 204 pb).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,5611 CZKPLN 0,1665
USDPLN 4,2179 HUFPLN* 1,3025
EURUSD 1,0814 RUBPLN 0,0573
CHFPLN 4,3339 NOKPLN 0,4083
GBPPLN 5,1976 DKKPLN 0,6091
USDCNY 7,0908 SEKPLN 0,4266
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11.05.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4,5386 4,5650 4,5483 4,5600 4,5572
USDPLN  4,1860  4,2240  4,1925 4,2157 4,2126
EURUSD  1,0801 1,0847  1,0845 1,0816 -
Rynek stopy procentowej 11.05.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark 0 Zmiana Ostatnia ) Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0,56 -1 5.03.2020 OKO0722 1,225
PS1024 (5L) 1,07 1 5.03.2020 PS1024 1,431
DS1029 (10L) 1,51 -2 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 1
2L 0,48 -2 0,25 1 -0,30 1
3L 0,53 -2 0,26 1 -0,31 2
4L 0,59 -2 0,30 1 -0,31 1
5L 0,65 -2 0,36 2 -0,29 0
8L 0,82 -2 0,55 1 -0,19 0
10L 0,92 -2 0,66 3 -0,11 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,37 -9
TN 0,40 -8
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 0,39 -2
3x6 0,26 -3
6x9 0,30 -1
9x12 0,32 -3
3x9 0,32 -3
6x12 0,33 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 57 0 203 -3
Francja 28 0 51 1
Wegry 77 0 261 -9
Hiszpania 126 0 141 1
Wiochy 175 0 241 9
Portugalia 90 0 147 1
Irlandia 34 0 70 2
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
KRA] WSKAZNIK OKRES s
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (12 maja)
14:30 Us Inflacja \% % r/r 04 - 1,5
SRODA (13 maja)
PL Aukcja zakupu obligacji przez NBP
09:00 Ccz Inflacja \% % r/r 31 - 34
11:00 EZ Produkcja przemystowa 1l % m/m -12,0 - -0,1
CZWARTEK (14 maja)
08:00 DE Inflacja HICP % % m/m 04 - 04
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych I} min € 821 432 659
14:00 PL Bilans handlowy [} min € 700 642 525
14:00 PL Eksport 1] min € 18 665 18915 19 463
14:00 PL Import i min € 18 470 18273 18938
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 cz 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 3,4 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 Y % m/m -11,0 - -84
15:15 us Produkcja przemystowa Y % m/m -11,4 - -54
16:00 uUsS Wstepny indeks Michigan V pkt 67,5 - 71,8

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 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 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 wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji 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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