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Codziennik
Dzi$ decyzja RPP

Gietdy coraz wyzej

Ztoty wytraca impet, jednak wciagz sie umacnia, EURUSD testuje 1,10
Polskie obligacje zyskujag mimo ostabienia Bunda

Dzi$ decyzja RPP i wazne dane z USA

Sroda byta kolejnym dniem, kiedy na globalnym rynku panowat pozytywny nastrdj. Indeksy ~ Nowe zakazenia dzienne, liczba zakazer oraz

gieldowe w Europie wzrosty o ponad 1% dzieki utrzymujgcym sie nadziejom na szybkie  liczba zgonow w Polsce.

ozywienie gospodarcze wskutek luzowania ograniczen przez kolejne panstwa. Dodatkowo, 25000 ~ 1200
pozytywnie wptynefa informacja z Komisji Europejskiej o planie uruchomienia kolejnego s Nowe zakazenia -

programu wsparcia gospodarki UE. W USA sekretarz stanu Mike Pompeo poinformowat dziennie (prawa o<) /
Kongres, ze administracja prezydencja Donalda Trumpa nie uznaje juz Hongkongu za 20000 | === Liczba zakazef 1000
terytorium autonomiczne wobec Chin. Deklaracja ta umozliwi wycofanie preferencyjnych

warunkéw handlowych i finansowych przez USA, obowigzujacych po 1997 . thba zgonow (praw L 800
W érode Komisja Europejska zaproponowata fundusz odbudowy gospodarki o wielkosci 18000 ¢

750 mld euro, aby wspierac wyjscie z kryzysu zwigzanego z pandemia.

W ramach w/w kwoty 500 mld euro miatoby by¢ zebrane przy pomocy rynkéw dtugu, byc 10000 |

moze dzieki nowym wspdlnym obligacjom. Kwota byfaby przeznaczona na, czesto
bezzwrotne, granty dla krajow, ktére najbardziej ucierpiatly w pandemii (Wiochom
przypadtoby 82mld eur, a Hiszpanii 77 mld euro, a Polsce prawie 38 mld euro. Pozostate 5000
250 mid euro zostato by udzielane na zasadzie pozyczek i stanowi ukton w strone grupy

krajow (tzw. ,0szczednej czwdrki”: Austrii, Danii, Holandii i Szwedji), ktére sprzeciwiaty sie
wczesdniejszym pomystom udzielania wytgcznie grantéw (Polsce potencjalnie przypadtoby 0
ok. 25 mld euro pozyczek). Plany inwestycyjne oparte o te instrumenty muszg by¢

zgodne z rekomendacjami dla krajow wydanymi przez KE, wymagane jest tez petne
poszanowanie praworzadnosci.
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Mimo Ze to jedynie propozycja a droga do wpisania w prawo jest diuga i wymaga zgody <0 MO SOToms, Sanande

wszystkich 27 krajow cztonkowskich (przy czym wiadomo, ze np. Holandia wyrazita juz
swoj sprzeciw), rynki zareagowaty bardzo pozytywnie gdyz projekt w pierwotnym lub
tylko lekko zmienionym ksztatcie ma jednak szanse na wejscie w Zycie.

Weczoraj premier Mateusz Morawiecki oglosit, ze na przetomie maja i czerwca rozpocznie
sie kolejna, czwarta, faza znoszenia ograniczen wprowadzonych w celu walki z COVID-19.
Przestanie obowigzywac limit oséb w sklepach i restauracjach, otwarte zostang sitownie,
kluby fitness, kina czy teatry, ale w miejscach tych bedzie trzeba przestrzega¢ wytycznych
sanitarnych.

EURUSD testowat wczoraj 1,10 i osiggnat sesyjne maksimum na 1,103 (najwyzszy poziom
od poczatku kwietnia) dzieki informacjom o uruchomieniu nowego programu pomocowego
dla panstw UE. Euro nie zdofato utrzymac zyskéw do konca dnia i na koniec polskiej sesji
kurs byt blisko 1,097. Kolejna nieudana préba przebicia 1,10 - mimo trwajacych wzrostéw
na gietdach i nadziejach zwigzanych z nowym programem wsparcia UE - sugeruje, ze mate
sg szanse na trwate przebicie tego poziomu w najblizszym czasie.

EURPLN spadt wczoraj na samym poczatku sesji do 4,40, ale na koniec dnia byt w poblizu
poziomu z otwarcia (4,43). USDPLN obnizyt sie do prawie 4,01, a na zamknieciu wahat sie
blisko 4,03. CHFPLN spadt do 4,15, a kurs GBPPLN do 4,93, oba najnizej od potowy marca.
Pozostate waluty regionu oddaty co najmniej potowe wtorkowych zyskéw — najwiece]
rubel, najmniej forint. Uwazamy, ze ztoty zyskat zbyt duzo w zbyt krétkim czasie i teraz nalezy
sie ustabilizowanie lub korekta po ostatnim spadku EURPLN. Kurs otwiera sie po 4,42.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacdji spadty nawet o 7 pb
w przypadku 10-letniego benchmarku. Handel odbywat sie przy niskiej ptynnosci. Polski
dtug pozostat odporny na ostabienie Bunda i zyskiwat podobnie jak obligacje panstw z
peryferii strefy euro. Na rynku europejskim ewidentnie najwiekszy wptyw na wczorajsze
zmiany miafa propozycja KE. Na aukdji skupu obligacji NBP nabyt papiery za 14,3 mld zt, niemal
catos¢ stanowity obligacje wyemitowane przez PFR i BGK w celu sfinansowania programoéw

Departament Analiz Ekonomicznych:

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87

antykryzysowych. Marcin Luzifiski 22 534 18 85

Dzi$ RPP ogtosi decyzje ws. stép procentowych. Naszym zdaniem, posiedzenie zakonczy Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
sie pozostawieniem parametréw polityki pienieznej bez zmian. Po posiedzeniu ponownie Grzegorz Ogonek 22 534 19 23

nie bedzie konferencji prasowej, a jedynie opublikowany zostanie komunikat RPP. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4152 CZKPLN 0.1620
USDPLN 4.0077 HUFPLN* 1.2592
EURUSD 1.1018 RUBPLN 0.0566
CHFPLN 4.1380 NOKPLN 0.4061
GBPPLN 4.9153 DKKPLN 0.5928
USDCNY 7.1551 SEKPLN 0.4179
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 5/27/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4041 44437 44360 4.4293 4.4378
USDPLN 40147 40580  4.0503 4.0387 4.0504
EURUSD  1.0932 1.1030 1.0958 1.0966 -
Rynek stopy procentowej 5/27/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.52 -3 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.95 -2 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 137 -5 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.43 0 0.31 -1 -0.36 -1
2L 0.50 -1 0.27 0 -0.28 -1
3L 0.56 -1 0.29 1 -0.29 -1
4L 0.63 -3 0.33 1 -0.28 -1
5L 0.70 -3 0.38 0 -0.26 -1
8L 0.86 -1 0.57 0 -0.18 -1
10L 0.93 -3 0.67 1 -0.11 -1
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.33 0
T/N 0.36 -2
SW 0.49 -1
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 o Zmiana
%
(pb)
x4 0.51 2
3x6 0.40 1
6x9 033 0
9x12 032 -1
3x9 0.43 1
6x12 0.41 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 57 0 179 -6
Francja 24 -1 41 -3
Wegry 79 0 267 9
Hiszpania 88 -5 106 -6
Wiochy 145 -2 191 -7
Portugalia 58 -5 106 -7
Irlandia 31 -1 58 -2
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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES P
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 mozZliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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