—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzisiaj inflacja w USA

Pozytywny wptyw szczepionki utrzymuje sie
EURPLN bez duzych zmian, EURUSD nizej
Rentownosci i IRS dalej w gére

Dzi$ dane z Europy i USA

We wtorek na rynku utrzymywat sie pozytywny wptyw poniedziatkowe] informacji odnosnie
szczepionki na Covid-19, ale dynamika zmian byfa wyraznie stabsza niz dzien wczesniej. Na
gietdach indeksy jeszcze nieco wzrosty, podobnie jak rentownosci obligacji czy cena ropy,
ale cze$¢ strat z poczatku tygodnia odrobito tez ztoto. Na rynku walutowym, kursy ustabilizowaty
sie blisko poziomdw z poniedziatkowego zamkniecia. Pazdziernikowy niemiecki indeks ZEW
spadt istotnie w stosunku do wrzesnia i to bardziej niz oczekiwano. W srode, Rosja oraz
Turcja publikowaty dane o handlu zagranicznym za wrzesien i w obu przypadkach
odnotowano poprawe. Inflacja w Rumunii ulegfa obnizeniu do 2% r/r i tym samym
wpisata sie w trend inflacyjny obserwowany w pozostatych krajach CEE.

We wtorek odbyta sie prezentacja listopadowego Raportu o Inflacji. Zaznaczono, ze nowe
prognozy uwzgledniajg wprowadzone na poczatku listopada dodatkowe obostrzenia i ze
przyjeto iz nowe ograniczenia nie beda tak gtebokie jak wprowadzone wiosna oraz ze beda
obowigzywac przez krétszy okres. W latach 2021-2022 ma mie¢ miejsce stopniowa poprawa
aktywnosci gospodarczej, ale proces ten bedzie przebiegac raczej powoli z powodu m.in.
prawdopodobnych kolejnych fal zachorowan i towarzyszacym im obostrzeniom. Po tym
jak do korica 2020 inflacja bedzie sie utrzymywac na podwyzszonym poziomie, w przysztym
roku prognozowany jest jej spadek wobec stabszego popytu i jedynie niewielkiej poprawy
koniunktury. Dla obu $ciezek, a gtéwnie dla PKB, bank centralny widzi ryzyko w dét w
zwigzku z niepewnoscia dotyczacg rozwoju pandemii. Odnoszac sie do efektu pandemii,
bank centralny przyjat zatozenie, ze uda ja sie na tyle opanowac w ciggu roku, by pozwoli¢
gospodarce swobodnie funkcjonowac. Z przedstawionej prezentadji wynika, ze obnizki stép
procentowych o 140 pb facznie w tym roku dodaty 0,2 pkt. proc. do dynamiki PKB i 0,1
pkt. proc. do CPI. Wptyw programu skupu obligacji szacowany jest na 0,1 pkt. proc. dla
PKB i 0,2 pkt. proc. dla CPIl. We wtorek opublikowano tez minutes z pazdziernikowego
posiedzenia RPP, ale dokument ten nie wnosi nic nowego ponad to co byto przekazane
w komunikacie po pigtkowym posiedzeniu.

Cztonek RPP Eryk ton, znany ze swojego gotebiego nastawienia, jest zdania, ze w $wietle
wynikéw listopadowej projekgji stopy NBP powinny pozosta¢ na dotychczasowym poziomie
do 2022 roku. Jego zdaniem ,dobrze bytoby uniknac (...) wprowadzenia ujemnych stop (...)".

EURUSD wahat sie we wtorek w przedziale 1,178-1,183 wokdt poniedziatkowego zamkniecia na
ok. 1,181. Dalsza pozytywna reakcja gietd na informacje o szczepionce wcigz nie wywierata
wyraznego wptywu na kurs. Z drugiej strony, euro utrzymywato zyski zanotowane do dolara
w zesztym tygodniu. W $rode na mniej ptynnym ze wzgledu na dziert wolny w USA rynku
kurs obnizyt sie do 1,1765 (0 0,45%) i na tym poziomie otwiera sie tez w czwartek rano.

EURPLN z nawigzka zniwelowat we wtorek poniedziatkowy spadek i zakoriczyt dzier tuz ponizej
4,50. USDPLN odbit nieco powyzej 3,80. W $rode jednak kurs ponownie zaczat sie
obniza¢ w kierunku 200 dniowej $redniej ruchomej (4,46) jednak tam nie udato mu sie
dotrzec¢ (4,477), co moze $wiadczy¢ o tymczasowym wyprzedaniu. W czwartek rano kurs
otwiera sie po 4,488 i w ciggu dnia moze probowac podchodzi¢ w kierunku 4,50.

W przypadku pozostatych walut CEE, EURCZK i USDRUB pozostaty we wtorek miedzy
swoimi poniedziatkowymi minimami i maksimami. Wiekszy ruch wystapit z kolei w koncu w
przypadku EURHUF, ktdry po dwdch dniach wahan wokét 358 spadt do 356 i ustanowit nowy
listopadowy dotek. W czwartek rano EURCZK rozpoczyna dzieh po 26,45, EURHUF po
355,3 - bez wiekszych zmian wzgledem wtorku. Kurs USDRUB na poziomie 77,3 znajduje
sie ok 1% powyzej wtorkowego zamkniecia m.in. na skutek tego, iz dzien wczesniej OPEC
ponownie obnizyt prognozy popytu na rope.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorek stat pod znakiem dalszego wzrostu IRS
i rentownosci obligacji. Rentownos¢ 10-latki odbita o kolejne 3 pb do 1,28%, 5-latki o0 8 pb do
0,45%. Rentownos$¢ 2-latki wyniosta 0,03%. Krzywa IRS przesuneta sie w gére od 2 pb na
krétkim koncu, przez 5 pb na $rodku po 6 pb na diugim koricu. 10-letni spread do Bunda
utrzymat sie nieco ponizej 180 pb.
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Prognozy NBP (% r/r)
IV kw. I kw. 11 kw.[lIl kw. IV kw.
20 21 21 21 21 2020 2021
PKB 65|45 75 16 | 84 -36 31
CPI 29 24 28 |27 26 34|26

Zrédfo: Raport o Inflacji, Santander

Wptyw dziatan antykryzysowych (pkt. proc.)

Obnizki . Pakiet

stép NBP SOOR fiskalny
2020 2020 | 2021 | 2020 | 2021
PKB 0,2 0,1 0,6 2,1 0,5
CPI 0,1 02 05 :{-01 ] 05

*Strukturalne Operacje Otwartego Rynku
Zrédfo: Raport o Inflagji, Santander
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 -
EURPLN 4,4896 CZKPLN 01691 —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 38176 HUFPLN* 1,2489 455 1
EURUSD 1,1766 RUBPLN 0,0494
CHFPLN 41636 NOKPLN 04179 440 1
GBPPLN 5,0257 DKKPLN 0,6031
USDCNY 6,6310 SEKPLN 0,4402 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11.11.2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 |
EURPLN 44746 45066  4,5015 4,4835 4,5063
USDPLN 37932 38194 38063 3,8105 3,8168 380 -
EURUSD  1,1744 1,1829 1,1823 1,1764 -
3,65 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
Rynek stopy procentowej 11.11.2020 g g § 8§ 224 8 8 £ £ B 8 2
Obligacje na rynku miedzybankowym T & *° 9« R T S
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0,05 0 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0,45 0 1,70
DS1030 (10L) 1,27 0 1,50 - A
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 1,30 -
Termin PL us EZ 110 1
% Zmiana o Zmiana Zmiana
(] (] 0 4
(pb) (pb) (pb) 090
1L 0,20 0 0,23 1 -0,53 0 070
2L 0,29 0 027 1 -0,51 0 '
3L 038 0 032 1 -0,49 0 050
4L 0,52 0 0,41 1 -0,47 1 0,30 -
5L 0,66 0 0,51 0 -0,43 1
8L 098 0 0,80 7 030 2 L .. e S
10L 1,15 0 0,96 0 -0,20 -2 00T T O§ 8§ £ £ 2 g g L ¢ @ @y oL
g 2 8 T8 ° =5 38 o g 7
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,09 -1 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
T/N 0,10 0 0,80 -
Sw XK 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
2W 0,16 0
™ 0,20 0 0,60 -
3M 0,22 0
oM 0,25 0
Y 0,25 0
0,40 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 0,20
0
(pb)
x4 0,17 -1
3x6 0,17 0 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0,20 0 T ¥ L 8§ £ £ 2 o o N N N N 2
9x12 024 0 A R -
3x9 0,22 0
6x12 0,25 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —C —ES T —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300 -
(pb) (pb)
Po\ské 56 -3 178 2 250 |
Francja 10 0 24 0
Wegry 62 0 275 5
Hiszpania 50 3 67 1 200 1 -
Wiochy 76 2 120 K =
Portugalia 28 0 64 0 150 I\;._/-«,\A'A‘J/\/‘/’\’
Irlandia 14 K 33 B \
Niemcy 8 0 - - 100 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia -g g ﬁ g {_% 59_ % % % g ‘E ~§ § f
T g ° d S 7E s o8 o g

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

11:00 EZ Produkcja przemystowa IX % m/m 09 - 0,7
14:30 us Inflacja X % m/m 0,2 - 0,2
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 735 - 751
PIATEK (13 listopada)

09:00 HU PKB 1 kw. % r/r 0,0 - -13,6
10:00 PL Inflacja X % r/r - 3,0 3,0
10:00 PL Wstepny PKB 1 kw. % r/r -1.7 -1.8 -8,4
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r - - -4,3
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych IX min € 1618 2698 947
14:00 PL Bilans handlowy IX min € 1389 2435 735
14:00 PL Eksport IX min € 20882 21904 17 730
14:00 PL Import IX min € 19 496 19 469 16 995
16:00 uUsS Wstepny indeks Michigan Xl pkt 82,0 - 81,8

Zrédfo: 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 rekomendacji 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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce 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
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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