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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Znaczne umochienie ztotego

Optymizm na rynku utrzymuje sie

EURPLN przebija 4,50, EURUSD wraca do 1,10

Niewielkie zmiany na polskim rynku stopy procentowej

Dzi$ mniej istotnych danych - na Wegrzech bezrobocie, w USA Richmond Fed

Wtorek byt kolejnym dniem kiedy gtéwne swiatowe indeksy rosty, a dolar tracit na wartosci.
Inwestorzy w dalszym ciggu skupiali sie na perspektywach odradzania sie gospodarki dzieki
dalszemu znoszeniu ograniczen dziatalnosci wprowadzonych w celu walki z wirusem oraz
ignorowali pogorszenie relacji miedzy USA i Chinami. Dodatkowym wsparciem dla dobrego
nastroju byly popotudniowe dane z USA. Majowy odczyt indeksu nastroju konsumentéw
spadt tylko nieznacznie wigcej niz oczekiwano, podczas gdy kwietniowa sprzedaz nowych
domoéw lekko wzrosta. W efekcie, indeksy gietfdowe w Europie wzrosty o ponad 1%,
obligacje na rynkach bazowych stracity, a indeks dolara obnizyt sie 0 0,7%.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wzrosta w kwietniu do 5,8% z 5,4% w marcu. Wzrost
tacznej liczby bezrobotnych wynika przede wszystkim ze stabszych odptywdw z bezrobocia,
podczas gdy liczba bezrobotnych nowo zarejestrowanych byta nizsza niz przed rokiem.
Dane sugeruja tez, ze z rynku pracy odchodzi wiele oséb w wieku emerytalnym. Szczegétowe
dane o zatrudnieniu w sektorze firm pokazaty, ze spadki byly zjawiskiem powszechnym, przy
czym szacujemy, ze maksymalnie 1/3 pochodzita z faktycznych zwolnien i nieprzediuzania
umow, a pozostate 2/3 to efekt redukgji wymiardw etatéw, zwolnie chorobowych itp.
Dane BAEL sugerujg, ze w ostatnich dwdéch tygodnia marca pracy nie wykonywat az co pigty
zatrudniony, z czego jedna trzecia z powodu zamkniecia zakfadu pracy a jedna czwarta z
powodu opieki nad dzie¢mi. Zamdwienia w przemysle spadty w kwietniu o 30% r/r w tym
zagraniczne o 35,1%. Wynik dla zamoéwien ogdtem jest zblizony do dotka odnotowanego
w czasie globalnego kryzysu finansowego w 2009 r. a spadek zamdwier zagranicznych jest
nawet wiekszy niz wtedy. Wiecej napisali$my we wczorajszym Komentarzu ekonomicznym.

Agencja ratingowa Fitch opublikowata swoje najnowsze prognozy PKB Polski na 2020 i 2021.
W tym roku, agencja oczekuje spadku PKB o 3,2% r/r (w kwietniu oczekiwata -1,7% r/r), a
w przysztym roku dynamika ma by¢ dodatnia na poziomie 4,5% r/r (rewizja z 4,3% r/r).

Ze wzgledu na epidemig, zrezygnowano z Kkonferencji prasowej, po jutrzejszym
posiedzeniu RPP. Decyzja jak i komunikat zostang opublikowane na stronie internetowej.

EURUSD po trzech spadkowych sesjach zanotowat wczoraj wyrazne odbicie do prawie 1,170
z ok. 1,09. Dolar stracit pod wptywem stabszego popytu na bezpieczne aktywa i pomimo
catkiem dobrych danych z USA. W szerszym kontekscie, w notowaniach nie zaszly istotne
zmiany i EURUSD pozostaje w przedziale 1,08-1,10 obserwowanym od kwietnia. Dzi$ nie
poznamy wielu waznych danych, wiec notowania mogg sie ustabilizowa¢ w oczekiwaniu na
zaplanowane na czwartek publikacje waznych danych.

EURPLN zanotowat wczoraj najwiekszy jednosesyjny spadek od ostatniej dekady marca i
w koncu przebit dolne ograniczenie przedziatu 4,50-4,60, w ktérym poruszat sie do kwietnia.
Dzieki ostabieniu dolara i dalszym wzrostom na gietdach wczoraj EURPLN osiggnat 4,44,
najnizszy poziom od potowy marca. Kurs USDPLN spadt do 4,045 z 4,13, takze najnizej od
pofowy marca. Sadzimy, ze wczorajszy spadek EURPLN w duzej mierze byt wspierany przez
realizacje zlecen stop loss na rynku, ktéry byt zbyt mocno negatywnie nastawiony na ztotego.
Naszym zdaniem jest wiec za wczesnie, by spodziewac sie kontynuacji umocnienia krajowej
waluty w kolejnych dniach. Dzi$ rano kurs EURPLN otwiera sie po 4,43, USDPLN po 4,04.

Pozostate waluty regionu tez korzystaty ze wzrostu popytu na ryzykowne aktywa. Kursy
EURCZK i EURHUF obnizyly sie o ok. 0,5% do odpowiednio 27,1 i 348,8, a USDRUB 0 1,3%
do 70,65. Bank centralny Wegier (MNB) utrzymat stopy procentowe bez zmian, w tym gtéwng
na poziomie 0,90%. Komunikat z posiedzenia nie wskazywat, by w najblizszym czasie MNB
miat dokonywa¢ zmian w polityce pienieznej, a z programu skupu obligacji ma korzystac
w ograniczonym zakresie. Wynik posiedzenia nie wptynat znaczacego wptywu na forinta.

Na krajowym rynku stopy procentowej we wtorek nie zaszty znaczace zmiany i dzienna
skala ruchdw nie przekroczyta 1-2 pb. Polskie obligacje nie skorzystaty z dalszego umocnienia
dtugu na peryferiach strefy euro (rentownos¢ wioskiej 10-latki spadfa o 3 pb, hiszpanskiej
i portugalskiej o ok 2 pb), ale pozostaty odporne na wyrazne ostabienie Bunda i Treasuries
(+5 pb dla 10-letnich benchmarkéw).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4291 CZKPLN 0.1634
USDPLN 4.0442 HUFPLN* 1.2704
EURUSD 1.0954 RUBPLN 0.0569
CHFPLN 4.1814 NOKPLN 0.4071
GBPPLN 4.9756 DKKPLN 0.5939
USDCNY 7.1595 SEKPLN 0.4188
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 5/26/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44252 44950  4.4945 4.4352 4.48
USDPLN 40274 41184 41156 4.0431 4.0885
EURUSD 1.0913  1.0992 1.0917 1.0967 -
Rynek stopy procentowej 5/26/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.55 0 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.96 -1 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.42 0 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.44 6 0.32 1 -0.35 1
2L 0.51 2 0.26 1 -0.27 1
3L 0.57 -2 0.27 1 -0.28 2
4L 0.66 1 0.32 1 -0.27 3
5L 0.72 -1 0.38 1 -0.25 3
8L 0.86 -2 0.58 3 -0.17 3
10L 0.96 -2 0.68 3 -0.10 4
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.33 -4
T/N 0.38 -2
SW 0.50 0
2W 0.52 0
™ 0.64 0
3M 0.68 0
6M 0.69 0
1Y 0.74 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.49 -1
3x6 0.39 2
6x9 0.34 1
9x12 0.34 -1
3x9 0.42 -3
6x12 0.40 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 57 0 185 -6
Francja 25 0 44 -1
Wegry 78 0 258 4
Hiszpania 93 -5 112 -5
Wiochy 147 -10 198 -10
Portugalia 63 -5 112 -8
Irlandia 31 0 60 0
Niemcy 17 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS
W-WA

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES P
RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (27 maja)
16:00 uUs Richmond Fed indeks przetwdrstwa V pkt -47,0 -53,0
CZWARTEK (28 maja)

PL Decyzja RPP % 0,50 0,50 0,50
11:00 EZ ESI \% pkt 72,5 - 67,0
14:00 DE Inflacja HICP \% % m/m 0.2 - 04
14:30 us Zamadwienia débr trwatych Y % m/m -18,0 - -153
14:30 us Drugi szacunek PKB | kw. % kw./kw. -4,8 - -4,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 2400 - 2438
16:00 uUs Niezakonczona sprzedaz domaéw I\ % m/m -15,0 - -20,8

PIATEK (29 maja)

08:00 DE Sprzedaz detaliczna Y % m/m -10,0 - -4,0
09:00 HU PKB | kw. % r/r - - 2,2
10:00 PL Wstepna inflacja Vv % r/r - 2,8 3.4
10:00 PL PKB I kw. % r/r - 1.9 1,9
10:00 PL Konsumpcja prywatna I kw. % r/r - 2,2 3.3
10:00 PL Inwestycje I kw. % r/r - 5,8 6,1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek V % r/r 04 - 04
14:30 us Wydatki osobiste Y % m/m -12,6 - -7,5
14:30 us Dochody osobiste I\ % m/m -7,0 - -2,0
14:30 us Indeks cen PCE SA I\ % m/m -0,7 - -03
16:00 US Indeks Michigan V pkt 73,7 - 73,7

Zrédio: 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 wprowadzajg w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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 ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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 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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