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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ PKB oraz inflacja

Szczepionkowy optymizm traci na sile

EURPLN i EURUSD bez duzych zmian

Obligacje korzystajg ze spadkéw na gietdach

Dzi$ w kraju wstepny PKB za Ill kw. i CPI za pazdziernik

W czwartek wida¢ byto dalsze schtadzanie optymizmu zwigzanego z ujawnionymi wczesniej
w tym tygodniu informacjami o szczepionce na Covid-19. W ocenie inwestoréw, w krétkiej
perspektywie istotniejsze dla perspektyw gospodarczych moze by¢ rosnaca liczba nowych
przypadkéw koronawirusa i wprowadzane kolejne obostrzenia przez niektére panstwa. W
efekcie, indeksy gietdowe spadty, na czym skorzystaty obligacje. Trend aprecjacyjny walut CEE
ulegt spowolnieniu lub lekkiemu odwréceniu. Tygodniowa liczba nowych bezrobotnych w
USA byfa najmniejsza od wybuchu korona-kryzysu (709 tys.), a inflacja za pazdziernik — CPI
oraz bazowa - zaskoczyta lekko w dét. Prezes Fed Jerome Powell powiedziat, ze péki co
gospodarka solidnie wzrasta, jednak ryzyka w dét istniejg i wynikajg gtéwnie z
rozprzestrzeniania sie wirusa w USA, a nastepne kilka miesiecy moze stanowi¢ wyzwanie.
Premier Mateusz Morawiecki odnidst sie do liczby zakazen koronawirusem w Polsce
(obecnie na poziomie ok 65/100 tys. mieszkancow). Stwierdzit, ze pierwszy raz od kilku
miesiecy liczba zakazen koronawirusem zaczeta spadac co jest pierwszym sygnatem
stabilizacji i dowodem na to, ze ,strategia i obostrzenia” zaczynajg przynosi¢ skutek.
Stabilizacja liczby zakazen oznacza, ze ,bardziej radykalne kroki” nie beda potrzebne.

EURUSD wahat sie w czwartek miedzy Srodowym szczytem (1,183) i dotkiem (1,174) korczac
dzien blisko 1,18. Cho¢ w ostatnich kilku dniach okazato sie, Ze to Joe Biden wygrat wybory
w USA i pojawita sie nieoczekiwana informacja o szczepionce na Covid-19, to do tej pory
jest to najbardziej spokojny tydziert od potowy paZdziernika (liczac jako réznica pomiedzy
tygodniowym szczytem i dotkiem). Na poczatku wrzesnia, kurs EURUSD ustanowit najwyzszy
poziom od maja 2018 (1,20) i od tego czasu waha sie gtéwnie w przedziale 1,16-1,19. Brak
przekonania rynku do wyrazniejszego ruchu w krotkiej perspektywie wida¢ réwniez po tym,
ze jednomiesieczna strategia risk reversal waha sie blisko 0. Dzi$ za granicg poznamy tylko
wstepny PKB dla strefy euro za Il kw. i wstepny indeks nastroju konsumentéw Uniwersytetu
Michigan i odczyty te raczej nie zmienig obrazu sytuacji na rynku EURUSD.

EURPLN i USDPLN nie ulegly wczoraj duzym zmianom i zakonczyly sesje blisko pozioméw
z otwarcia na odpowiednio ok. 4,48 i 3,80. Minimum EURPLN z tego tygodnia ustanowione
w poniedziatek na 4,457 - blisko pazdziernikowego dotka na 4,451 i dwie $rednie kroczace
(100- i 200-dniowa) przebiegajace obecnie na ok. 4,46-4,468 wygladajg obecnie na solidne
wsparcie ograniczajgce potencjat do dalszej aprecjacji ztotego w krotkiej perspektywie.

W przypadku pozostatych walut CEE, najlepie] radzit sobie forint, podczas gdy korona i
rubel lekko stracity. EURHUF spadt trzeci dzien z rzedu osiggajac na chwile nieco ponizej
354, najnizszy poziom od poczatku wrze$nia. EURCZK wzrést drugi dzien z rzedu i osiggnat
26,50. USDRUB przebit na chwile srodowe maksimum i dotart do 77,6, ale na koniec dnia
wahat sie blisko 77,1. Waluty regionu CEE radzity sobie wczoraj lepiej niz panstw
rozwijajacych sie Azji czy Ameryki Potudniowej, ktére zyskaty mniej lub nawet stracity do
dolara. Najwiecej do amerykanskiej waluty zyskata wczoraj turecka lira, ok. 1,5%, a USDTRY
osiggnat wczoraj przejsciowo nawet ponizej 7,65, ponad 10% nizej od rekordowego
Szczytu na prawie 8,58 z 6 listopada. Lirze sprzyja w ostatnich dniach dymisja szefa CBT i
ministra finanséw po tym jak niezadowolenie ze stabej waluty wyrazit Recep Erdogan.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci obligacji spadty o 2-5 pb,
najwiecej na dtugich koncach krzywych. W podobnej skali spadty rentownosci 10-letnich
obligacji Niemiec i USA wspierane przez spadki na gietdach i nizszy odczyt amerykanskiej
inflacji. Od poczatku tego tygodnia 10-letni spread rentownosci obligacji Polska-Niemcy jest
bardzo stabilny i skala zmian nie przekracza 1 pb. 10-letni spread asset swap porusza sie
w trendzie spadkowym i od poczatku listopada tendencja ta ulegta wzmocnieniu i w efekcie
spread znalazt sie ponizej 14 pb, najnizej od lipca 2019.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje wstepny szacunek PKB za Il kw. i dowiemy sie gdzie jest punkt
startowy do ponownego mocnego schtodzenia koniunktury w ostatnich trzech miesigcach
roku. O tej samej godzinie poznamy tez finalny odczyt pazdziernikowej inflacji - nie sgdzimy
by réznit sie on istotnie od wstepnego szacunku na 3,0% r/r. O 14:00 NBP opublikuje dane
o wrze$niowym bilansie ptatniczym.
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Inflacja CPl w regionie CEE (% r/r)
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Zrédfo: Refinitiv Datastream, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,4947 CZKPLN 0,1691
USDPLN 3,8045 HUFPLN* 1,2658
EURUSD 1,1813 RUBPLN 0,0492
CHFPLN 4,1580 NOKPLN 0,4142
GBPPLN 4,9992 DKKPLN 0,6034
USDCNY 6,6241 SEKPLN 0,4394
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 12.11.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44770 44936 44795 4,4825 4,4868
USDPLN 37906  3,8194 38054  3,7948 3,7995
EURUSD 1,1757  1,1822 11773 11814 -
Rynek stopy procentowej 12.11.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0,03 -1
PS0425 (5L) 0,43 -2
DS1030 (10L) 1,23 -4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin uUs EZ
% Zmiana o Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0,20 0 0,23 -1 -0,53 1
2L 0,28 -1 0,25 -2 -0,51 0
3L 0,36 -2 0,29 -3 -0,50 -1
4L 0,49 -2 0,36 -5 -0,48 -1
5L 0,64 -3 0,44 -7 -0,45 -2
8L 0,94 -3 0,71 -8 -0,32 -2
10L 1,12 -3 0,86 -10 -0,22 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,10 1
T/N 0,10 0
SW 0,12 1
2W 0,17 1
™ 0,20 0
3M 0,22 0
6M 0,25 0
1Y 0,25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0,21 4
3x6 0,18 1
6x9 0,18 -1
9x12 0,22 -1
3x9 0,22 1
6x12 0,24 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 55 -1 177 -1
Francja 10 0 25 1
Wegry 62 0 275 0
Hiszpania 50 0 67 0
Wiochy 76 0 118 -2
Portugalia 28 0 65 1
Irlandia 14 0 33 1
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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Rentownosci obligacji skarbowych
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3-miesigczne stawki rynku pienieznego
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (13 listopada)

09:00 HU PKB 1 kw. % r/r 00 - -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 wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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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