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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dobry nastréj mimo braku dobrych danych

Optymizm na rynkach nie ustepuje

EURPLN testuje 4,40, EURUSD po 1,12

Polskie obligacje tracg i poszerzajg spread do rynkéw bazowych
Dzisiaj stopa bezrobocia w strefie euro i istotne dane w USA

Wtorek nie obfitowat w istotne dane makroekonomiczne w Chinach, USA czy strefie euro.
Kolejne publikacje majowych przemystowych PMI (Indonezja, Szwajcaria, Wegry) wpisaty
sie w zaobserwowany w poniedziatek szeroki trend - dane lepsze niz miesigc wczesniej
jednak poziom gteboko ponizej 50 pkt. Gietdy kolejny dzien zwyzkowaty ignorujgc m.in.
zamieszki na ulicach amerykanskich miast. Index VIX juz nie spadt i ustabilizowat sie przy
28,0. Ropa naftowa w pierwszej potowie dnia drozata o prawie 3% pod wptywem informacji,
ze OPEC+ szykuje sie kolejnych cie¢ podazy jednak w drugiej czesci dnia oddata nieco z
tych wzrostéw i zamkneta sie po 39 USD za barytke, tj 1,6% wyzej. Kolejny dzieh wszystkie
waluty rynkéw wschodzacych bez wyjatku umacniaty sie wzgledem dolara. Pomimo sporych
pozycji spekulacyjnych w kierunku wzrostéw ztoto odzyskato wigor i zamkneto sie po
1745 USD za uncje.

Czlonek RPP Rafat Sura powiedziat, ze jedli zajdzie potrzeba to korekty w polityce monetarnej
bedzie mozna dokonac najwczesniej za kwartat. Jego zdaniem, obecnie nie wida¢ perspektyw
wprowadzenia ujemnych stép procentowych. Dodat jednak, ze w polityce pienieznej nalezy
reagowac elastycznie i adekwatnie do potrzeb gospodarki i reakdji rynkowych, a w przysziosci
dziafania RPP bedg determinowane przez sytuacje w sferze realnej. Zdaniem Sury, na dzien
dzisiejszy zastosowane przez NBP instrumenty sg wystarczajace i teraz trzeba obserwowac
jak zareaguje gospodarka.

Pawet Borys z PFR zapowiedziat, ze pomoc dla duzych przedsiebiorstw ruszy w najblizszych
dniach. Podkreslit, Ze do tej pory do PFR zgtosito sie ok 600 firm o fgcznym zatrudnieniu
ok 1 min oséb. Komisja Europejska, ktéra musi zatwierdzi¢ pomoc zgodzita sie juz na 2 z
3 form pomocy: pozyczki ptynnosciowe oraz pozyczki preferencyjne. Na zgode KE czeka
jeszcze wdrozenie instrumentéw kapitatowych.

EURUSD kolejny dzien rést dzieki pozytywnym nastrojom na globalnych gietdach, a nie
konkretnym informacjom prasowym lub danym. Od odbicia w pofowie maja kurs wzrést juz
0 3,5%, a tylko we wtorek 0 0,4% - z otwarcia 1,112 do zamkniecia po 1,118. Trzymiesieczne
opcje walutowe jeszcze wskazujg na mocniejszego USD w tym horyzoncie jednak sg juz
na tyle blisko zera (-0,1%) ze wiasdciwie kazdy mocniejszy ruch kursu EURUSD w gére (np.
powyzej 1,12) powinien juz zmieni¢ rozklad prawdopodobiefistw na korzys¢ EUR w horyzoncie 3
miesigcy.

EURPLN dotart juz do poziomu 4,40, ktéry byt juz wczoraj agresywnie testowany, a w
ostatnich paru latach wiele razy stuzyt za istotny poziom techniczny - przewaznie jako opdr,
tym razem jako wsparcie. Ponadto, przy poziomie 4,36 znajduije sie obecnie 200-dniowa Srednia
ruchoma. EURPLN znajduje sie wiec na poziomie przy ktérym oczekujemy konsolidacji
przez jakis czas, niezaleznie od dalszego kierunku, w ktérym podazy para walutowa.
Wedtug nas bedzie to z powrotem w gore i przesadzi¢ o tym moga najblizsze dni.

W przypadku pozostatych walut regionu CEE, obserwowalismy réznorodne zachowanie.
EURHUF, ktéry spadt od potowy maja juz o 2,8% do 345,0 wyglada na wyprzedany. Po
otwarciu na ok. 345,0 w okolicy publikacji danych PMI (lepsze niz miesigc wczesniej), PPI
za kwiecien oraz bilansu handlowego za kwiecien (gorszy), najpierw wzrést 0,4% do 346,4
nastepnie spadt w szybkim tempie 0,6% do 344,3 po czym w drugiej potowie dnia odbit
ponownie pod 346,0. EURCZK od potowy maja obnizyt sie juz o 4,0% do czego sam ruch
we wtorek kontrybuowat 0.5 pkt. proc. ze wzgledu na lepszy od oczekiwan odczyt wstepnego
PKB za | kw. (-2,0 vs -2,2 r/r). Koszyk rubla obnizyt sie w samym czerwcu o 2,2%, we wtorek
pomimo drozejgcej ropy i spadku o 0,4% jednak pod koniec dnia nastgpito odbicie, co w
naszej ocenie moze by¢ oznakg wyprzedania.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki FRA nieznacznie wzrosty np. 9x12 ok 3
pb do 0,25%. Podobnie zachowywaty sie IRS (cata krzywa w gére o ok 1-2 pb). Wieksze
wzrosty rentownosci zanotowano tylko na obligacjach: od 2 pb na 2L do 0,24% do 5 pb
na 10L do 1,30%. Tym samym rozszerzyly sie zaréwno 10L ASW (do 47 pb) jak i spread do
Bunda (do 171 pb).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3750 CZKPLN 0.1644
USDPLN 3.9056 HUFPLN* 1.2672
EURUSD 1.1204 RUBPLN 0.0570
CHFPLN 4.0591 NOKPLN 0.4112
GBPPLN 4.9130 DKKPLN 0.5870
USDCNY 7.1094 SEKPLN 0.4202
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 6/2/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43783 44098  4.4000 4.3868 43902
USDPLN 39163 39653  3.9547 3.9296 3.9303
EURUSD 11113 1.1195 1.1124 1.1165 -
Rynek stopy procentowej 6/2/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % R Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.24 1 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.76 4 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.30 5 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.25 -1 0.29 0 -0.39 0
2L 0.33 1 0.24 -2 -0.30 1
3L 0.39 1 0.26 1 -0.31 -1
4L 0.47 1 0.30 1 -0.29 0
5L 0.55 1 0.36 1 -0.27 0
8L 0.73 1 0.56 2 -0.16 1
10L 0.83 1 0.66 2 -0.09 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.18 -3
T/N 0.19 -2
SW 0.20 0
2W 0.20 0
™ 0.24 0
3M 0.28 0
6M 0.29 0
1Y 0.31 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.26 -1
3x6 0.22 -2
6x9 0.24 0
9x12 0.25 0
3x9 0.25 -1
6x12 0.27 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 171 8
Francja 21 0 37 0
Wegry 79 0 244 6
Hiszpania 83 -1 98 0
Wiochy 144 3 192 6
Portugalia 53 0 94 3
Irlandia 28 0 52 -1
Niemcy 15 0 -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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

SRODA (3 czerwca)
11:00 EZ Stopa bezrobocia Y % 82 - 74
14:15 us Raport ADP \% tys. -9 500 - -20 236
16:00 us Zamaowienia débr trwatych I\ % m/m -19,0 - -17.2
16:00 us ISM ustugi \% pkt 44,0 - 41,8
16:00 uUs Zamaéwienia przemystowe I\ % m/m -15,0 - -10,4
CZWARTEK (4 czerwca)
09:55 DE PMI ustugi v pkt 314 - 314
10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 28,7 - 28,7
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Y % m/m -18,0 - -11,2
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 2100 - 2123
PIATEK (5 czerwca)
08:00 DE Zamaéwienia przemystowe % % m/m -20,0 - -15,6
09:00 HU Produkcja przemystowa Y % r/r -24,3 - -10,0
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem V tys. -8 000 - -20 537
14:30 uUS Stopa bezrobocia V % 19,5 - 14,7

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 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 wprowadzajg 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 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 ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc 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 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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