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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Przedtuzenie restrykgji

Spokojne zakonczenie tygodnia na rynkach akcji w Europie

EURPLN stabilny

Rentownos¢ obligacji 10L osigga minimum po 1,12% (ale odbija do 1,19%)
Dzi$ publikacja PMI przemystowych w Polsce, Europie oraz USA

W piagtek rynki akcji w Europie uspokoity sie przed weekendem i zblizajgcymi sie wyborami w USA w
kolejnym tygodniu - zmiany indekséw nie byty wieksze niz 0,5%; indeksy w USA zakoriczyty dzier na
czerwono. Na obligacyjnych rynkach bazowych, rentowno$¢ Bunda po spadkach na poczatku
tygodnia w pigtek ustabilizowata sie wokét -0,62% natomiast rentownos¢ UST 10L wzrosta o 4pb do
0,87%. Ztoto taniato na przestrzeni tygodnia a w pigtek po niewielkich wzrostach zamkneto sesje po
$1878 za uncje. Cena barytki ropy Brent zakonczyta tydzien po $380 za barytke. Dane
makroekonomiczne w Europie (PKB za Ill kw.) pozytywnie zaskoczyty m.in. w Niemczech, Francji oraz
Czechach. Podobnie, w USA indeks nastrojéw konsumentéw University of Michigan wzrést do 81,8
pkt a wydatki i dochody wzrosty wiecej niz oczekiwano. Dzi$ rano pozytywnie zaskoczyt tez chinski
PMI dla przemystu. W weekend premier Wielkiej Brytanii Boris Johnson oznajmit wprowadzenie
lockdownu. Podobne obostrzenia juz od wtorku m.in. w Austrii.

Wstepny odczyt inflacji CPI za pazdziernik wynidst 3,0% r/r (spadek z 3,2%). Rynek celowat w 3,1-
3,2% a my w 3,1%. Odchylenie w dét od tych wartosci wynikato z inflacji cen zywnosci spadajacej
nieco szybciej niz przyjelismy oraz z osfabienia inflacji bazowe] - po publikacji GUS szacujemy, ze
dynamika CPI po wytgczeniu cen zywnosci i energii spadta do 4,1% r/r z 4,3%, co oznaczatoby
odwrdcenie wiekszosci niespodziewanego ruchu w gére z wrzesnia. Wg nas inflacja CPI bedzie teraz
szta w strone celu 2,5% (w grudniu) a w trakcie | kw. 2021 r. moze zej$¢ ponizej 2%. Inflacja bazowa
réwniez powinna spadac, potencjalnie do 3,5% jeszcze w tym roku i ponizej 2% w potowie przysztego
pod cigzarem pandemii ostabiajgcej popyt krajowy.

Premier Mateusz Morawiecki powiedziat w pigtek na konferengji prasowej, ze aktualnie
obowigzujace restrykcje epidemiczne zostang przedtuzone o kolejne 2 tygodnie. Premier dodat,
ze ma nadzieje, ze na przetomie listopada i grudnia, a przed Swietami niektére obecnie zamkniete
branze (np. gastronomiczna) zostang odmrozone. W kontekscie subwencji z tarczy PFR, premier
powiedziat, ze w obliczu drugiej fali (koronawirusa) warunki umorzenia subwendji (utrzymanie
zatrudnienia przez 12 mies.) moga ulec zmianie (na korzy$¢ przedsiebiorcédw). Wicepremier
Jarostaw Gowin powiedzial, ze ew. dalsze restrykcje moga objac¢ jedynie handel i by¢ moze zycie
pozazawodowe Polakéw.

EURUSD po calym tygodniu znacznych spadkéw (w sumie o 1,5% do 1,168) w pigtek
ustabilizowat sie i po osiggnieciu tygodniowego minimum 1,165 odbit na zamkniecie tygodnia
w oczekiwaniu na istotne dla dolara wydarzenia tego tygodnia (wybory prezydenckie w USA,
posiedzenie Fed).

EURPLN na koniec tygodnia, w ktérym wzrést o 0,8% do 4,606 ustabilizowat sig. Dzienna
zmiennos$¢ kursu EURPLN byta bardzo niska co sugeruje, ze rynek walutowy réwniez oczekuje
na rozstrzygniecia w USA. Jednak dopdki sytuacja zwigzana z Covid-19 bedzie sie pogarszac
oczekujemy, ze EURPLN pozostanie powyzej poziomu 4,60.

Pozostate waluty CEE: EURHUF tak spokojny jak EURPLN - obnizyt sie nawet w pigtek o 0,4%
do 366,3 a caly tydziet zamknat wzrostem o 0,5%. EURCZK obnizyt sie o 0,4% do 27,3 a
catotygodniowy wzrost wyniost 0,5%. Jedynie USDRUB wzrost o ok. 0,6% i testowat szczyty z
czwartku (79,6), a zamknat tydzier po 79,5.

Na krajowym rynku stopy procentowej kontrakty FRA bez istotnych zmian, np. 9x12 wcigz po
11pb. IRS 2L zyskat 1pb wzrastajgc do poziomu 0,20%, 5L 2pb do 0,50%, a 10L 2pb do 0,95%.
Dopiero obligacje o diuzszych tenorach posiadaja rentownosci zauwazalnie powyzej zera np.
4L po 0,20%, 5L po 0,40%. Rentownos$¢ 10L po przejsciowym spadku do historycznego
minimum1,12% odbita na koniec dnia do 1,19%. W catym tygodniu jednak spadta o 7pb.
Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze w listopadzie nie przeprowadzi aukcji sprzedazy
obligacji. Odbeda sie za to dwa przetargi zamiany: 6-go oraz 26-go listopada. Ministerstwo podato
réwniez, ze udziat inwestoréw zagranicznych w polskich obligacjach jeszcze bardziej spadt i na
koniec wrzesnia wynidst 135,7 mld zt (o 0,8mld zt mniej m/m). Zadtuzenie w krajowych obligacjach
wzrosto do 784,9 mld zt (0,17mld zt m/m). Udziat bankéw w zadtuzeniu krajowym utrzymat sie na
poziomie 55,9%. BGK przeprowadzi w listopadzie do 2 aukdji sprzedazy obligacji: 10-go oraz 25-
go listopada FPC0630 oraz FPCO733 i by¢ moze jeszcze jakas serie. NBP na pigtkowym przetargu
sprzedat 7-dniowe bony za 161,1 mid z. Ponadto NBP poinformowat réwniez, ze 18 listopada
odbedzie sie przetarg zakupoéw obligacji.
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Zrédfo: Bloomberg, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.6093 CZKPLN 0.1676
USDPLN 3.9611 HUFPLN* 1.2464
EURUSD 1.1637 RUBPLN 0.0494
CHFPLN 4.3235 NOKPLN 0.4150
GBPPLN 5.1096 DKKPLN 0.6159
USDCNY 6.6931 SEKPLN 0.4453
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 30.10.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46065  4.6305 46216 4.6110 4.6188
USDPLN  3.9441 3.9691 3.9569 3.9580 3.9563
EURUSD 1.1640  1.1704  1.1679 1.1649 -
Rynek stopy procentowej 30.10.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.01 2
PS0425 (5L) 0.38 0
DS1030 (10L) 1.19 4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin uUs EZ
% Zmiana o Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.15 1 0.21 0 -0.55 -1
2L 0.20 1 0.24 0 -0.54 -1
3L 0.27 2 0.28 0 -0.54 -1
4L 0.38 2 0.35 0 -0.52 0
5L 0.50 2 0.44 1 -0.49 -1
8L 0.79 2 0.73 3 -0.37 0
10L 0.95 2 0.88 4 -0.27 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.11 1
SW 0.12 0
2W 0.17 0
™ 0.20 0
3M 0.22 0
6M 0.25 0
1Y 0.26 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.19 0
3x6 0.15 1
6x9 0.1 0
9x12 0.11 1
3x9 0.17 0
6x12 0.15 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 60 0 181 2
Francja 10 0 28 0
Wegry 63 0 295 -4
Hiszpania 60 0 76 -1
Wiochy 89 0 134 0
Portugalia 38 0 74 -1
Irlandia 18 0 37 0
Niemcy 8 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

PONIEDZIALEK (2 listopada)

& Santander

09:00 PL PMI przemyst X pkt 51,2 50,7 50,8
09:55 DE PMI przemyst X pkt 58,8 58,0
10:00 EZ PMI przemyst X pkt 54,4 54,4
16:00 uUs ISM przemyst X pkt 55,6 55,4
WTOREK (3 listopada)
16:00 us Zamaowienia débr trwatych IX % m/m - 19
16:00 US Zamowienia przemystowe IX % m/m 03 0,7
SRODA (4 listopada)

PL Decyzja RPP % 0,1 0,1 0,1
02:45 CN PMI ustugi X pkt 55,0 54,8
09:55 DE PMI ustugi X pkt 489 48,9
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 46,2 46,2
14:15 us Raport ADP X tys. 750,0 748,7
16:00 S ISM ustugi X pkt 57,5 57,8

CZWARTEK (5 listopada)
08:00 DE Zamoéwienia przemystowe IX % m/m 2,0 4,5
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna IX % m/m -1,5 4.4
13:30 uUsS Liczba nowych bezrobotnych tys. 770,0 751,0
14:30 (o4 Decyzja banku centralnego 5 lis - 03
20:00 S Decyzja FOMC 5 lis 0,25 0,25
PIATEK (6 listopada)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA IX % m/m 35 - -0,2
09:00 (o4 Produkcja przemystowa IX % r/r - - -8,0
09:00 HU Produkcja przemystowa IX % r/r - - -0,2
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 us rolnictwem X tys. 610,0 - 661,0
14:30 uUS Stopa bezrobocia X % 7,7 - 79

Zrédo: 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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce 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 swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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