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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dobre dane z USA wspierajg optymizm

Dane z USA wsparly ryzykowne aktywa na koniec tygodnia

W weekend rekord nowych zakazerh COVID-19 w Polsce

Ztoty i waluty regionu bez duzych zmian, EURUSD lekko w dot
Rentownosci w kraju i na rynkach bazowych mocno w gére
Dzisiaj czeska produkcja przemystowa

W pigtek kontynuowany byt obserwowany od poczatku minionego tygodnia wzrostowy trend
indekséw gietdowych i rentownosci obligacji na rynkach bazowych. Oprécz czwartkowego
rozszerzenia programu skupu aktywéw przez EBC oraz ogloszenia przez Niemcy programu
wsparcia dla tamtejszej gospodarki, popyt na ryzykowne aktywa wspieraly pigtkowe dane z USA.
Nieoczekiwanie w maju zmiana zatrudnienia poza rolnictwem byta dodatnia (po dwdch miesigcach
spadkéw w tym rekordowego w kwietniu), a stopa bezrobocia zanotowata spadek. Zachowanie
walut z rynkéw wschodzacych byto zréznicowane, nawet w samym regionie CEE, gdzie rubel
oraz korona zyskaly, a forint i ztoty nie zmienity sie w dziennym rozrachunku.

W sobote 5 czerwca w Polsce zanotowano rekordowg liczbe nowych zakazen koronawirusem:
576, a w niedziele zaledwie o jeden mniej: 575.

Jerzy Zyzyniski z RPP powiedziat w rozmowie z PAP, ze Rada zakonczyta cykl obnizek stép, nie
ma juz przestrzeni dla dalszych obnizek i nie rozwaza wprowadzenia nowych
niestandardowych narzedzi. Zdaniem bankiera centralnego jest jeszcze za wczesnie by
rozmawia¢ o normalizacji polityki pienieznej. Spodziewamy sie braku zmian stép w Polsce w
tym roku.

Wedtug danych Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej w maju liczba bezrobotnych
wzrosfa o 46 tys., a stopa bezrobocia do 6,0% z 5,8% zanotowanych a kwietniu, nieco mniej niz
sie spodziewalismy (6,1%). O okoto % wrosta liczba zgtoszonych ofert pracy, co odzwierciedla
stopniowe rozmrazanie gospodarki. Oczekujemy dalszych wzrostéw stopy bezrobocia w
najblizszych miesigcach, przy czym naszym zdaniem statystyka ta nie odzwierciedla w petni skali
destrukgji miejsc pracy ze wzgledu na znaczny wzrost liczby oséb, ktére wypadly ze statystyk, np.
przechodzacych na emerytury i cudzoziemcéw, ktérzy wyjechali do krajow ojczystych.

EURUSD nie zanotowat dziewiatej z rzedu wzrostowej sesji i w pigtek obnizyt sie ponizej 1,13 z
1,138 jakie osiggnat w pierwszych godzinach sesji. Pewnym wsparciem dla dolara byt miesieczny
raport z amerykanskiego rynku pracy.

EURPLN wzrést do prawie 4,46 na poczatku sesji, ale w kolejnych godzinach ztoty odrabiat straty i
na koniec dnia kurs wrécit do ok. 4,43 z otwarcia. USDPLN odbit przejéciowo do 3,94 z 3,90. W
przypadku pozostatych walut CEE EURHUF wahat sie w waskim pasmie wokdt 344, a EURCZK
i USDRUB spadlty, ale nie ustanowity nowych tygodniowych miniméw.

Na krajowym rynku stopy procentowej koniec tygodnia przynidst dalszy wzrost IRS oraz
rentownosci obligacji. Tak jak w poprzednich dniach, impuls przyszedt z rynkéw bazowych, gdzie
rentownosci 10-letnich Bunddw i Treasuries wzrosty o ok. 8 pb w pierwszym i nawet 15 pb w
drugim przypadku. Krajowa krzywa obligacyjna przesuneta sie o 1-8 pb w gére, a IRS 0 3-11 pb,
najwieksze zmiany zaszty na dtugim koncu. 10-letni IRS i rentowno$¢ obligacji wrdcity tym samym
do pozioméw sprzed nieoczekiwanej obnizki stop NBP pod koniec maja. Na aukgji zamiany
Ministerstwo Finanséw sprzedato obligacje za 5,06 mld zt. Najwiecej pozyskano ze sprzedazy
OKO0722 (1,73 mid zt) i PS0425 (1,77 mld zt).

W najblizszym tygodniu w kalendarzu jest niewiele wydarzen, ktére moglyby istotnie wptyna¢ na
nastroje. Na uwage zastuguje m.in. posiedzenie Fed (sroda) oraz kilka wskaznikéw inflacji, w tym w
USA, Czechach, na Wegrzech. Nie oczekujemy zmian w polityce FOMC ani po stronie stép, ani
innych parametréw polityki pienieznej. W tej sytuacji czynnikiem, ktéry mégtby wplynac na nastré;
rynkowy, jest ewentualnie wydzwiek komunikatu Fed oraz zaktualizowane prognozy PKB i inflagji.
Gdyby wynikat z nich duzy pesymizm odnosnie do perspektyw amerykanskiej gospodarki,
mogtoby to sie sta¢ katalizatorem korekty ostatnich mocnych wzrostéw na gietdach. EURPLN
odbit od 4,40 - zgodnie z tym co zapowiadalismy tydzieri temu - a koniec tygodnia wrecz zaskoczyt
skalg osfabienia ztotego pomimo niezlych nastrojéw globalnych oraz stabilnosci innych walut
CEE. Tak negatywne zachowanie waluty, duza dynamika ruchu, znaczaco drozejgce opcje
walutowe oraz fakt, ze przekroczono poziom 4,45, powoduje, ze w horyzoncie najblizszych tygodni
nie wierzymy w powrdt ponizej 4,40, a raczej oczekujemy dalszego ostabiania ztotego i
podejscia, a by¢ moze ponownego przekroczenia przez EURPLN poziomu 4,50. Rentownosci
obligacji odbity w $lad za rynkami bazowymi, m.in. za sprawg optymizmu odnos$nie do
wychodzenia europejskiej gospodarki z kryzysu (w czym pomogly informacje o pakietach
ratunkowych i rozszerzeniu QE przez EBC). Po ostatnim ruchu mozliwa jest przerwa i
konsolidacja w najblizszych dniach. Krétki koniec krzywej powinien zosta¢ bardzo nisko pod
ciezarem rosnacej nadptynnosci sektora bankowego.
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Trendy na amerykanskim rynku pracy
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,4334 CZKPLN 0,1662
USDPLN 3,9284 HUFPLN* 1,2879
EURUSD 1,1286 RUBPLN 0,0575
CHFPLN 4,0766 NOKPLN 0,4208
GBPPLN 4,9820 DKKPLN 0,5940
USDCNY 7,0832 SEKPLN 0,4264
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05.06.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4,4221 4,4584  4,4295 4,4274 4,4443
USDPLN ~ 3,8888  3,9389 3,9034 3,9207 3,9217
EURUSD 11,1281 1,1383 1,1345 1,1294 -
Rynek stopy procentowej 05.06.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0,26 2 5.03.2020 OK0722 1,225
PS1024 (5L) 0,79 0 5.03.2020 PS1024 1,431
DS1029 (10L) 1,47 8 5.03.2020 DS1029 1,725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0,26 3 0,30 1 -0,40 0
2L 0,37 4 0,29 2 -0,30 -1
3L 0,46 5 0,34 4 -0,29 0
4L 0,57 6 0,41 5 -0,27 0
5L 0,69 9 0,50 6 -0,23 1
8L 0,90 9 0,74 7 -0,10 2
10L 1,03 12 0,86 5 -0,01 1
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0,17 0
T/N 0,18 0
SW 0,19 0
2W 0,20 0
™ 0,24 0
3M 0,27 0
6M 0,29 0
1Y 0,30 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin o Zmiana
%
(pb)
x4 0,26 1
3x6 0,25 5
6x9 0,25 3
9x12 0,28 5
3x9 0,27 -2
6x12 033 7

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 174 2
Francja 18 0 29 -2
Wegry 79 0 252 3
Hiszpania 70 -3 84 -5
Wiochy 117 -9 169 -5
Portugalia 48 -3 82 -4
Irlandia 27 0 43 -4
Niemcy 14 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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Rentownosci obligacji skarbowych
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3-miesigczne stawki rynku pienieznego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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

PONIEDZIALEK (8 czerwca)

09:00 (o4 Produkcja przemystowa I\ % r/r -25,0 - -10,8
WTOREK (9 czerwca)

08:00 DE Eksport \% % m/m -18,0 - -11,7

09:00 HU Inflacja \ % r/r 21 - 2,4

11:00 EZ PKB | kw. % r/r -3,2 - -3,2
SRODA (10 czerwca)

09:00 cz Inflacja \ % r/r 2,6 - 32

14:30 uUs Inflacja V % m/m 0,0 - -0,8

20:00 S Decyzja FOMC % 0,25 - 0,25

CZWARTEK (11 czerwca)

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 1833 - 1877
PIATEK (12 czerwca)

11:00 EZ Produkcja przemystowa Y % m/m -20,0 - -11,3

16:00 us Indeks Michigan \l pkt 76,0 - 72,3

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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktdre mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spdtkq
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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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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