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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Czekamy na kolejne dane

Umiarkowany optymizm na koniec tygodnia

Dane z polskiego przemystu zgodne z oczekiwaniami

Wciaz niewielkie wahania EURUSD i EURPLN

Polski dtug nieco stabszy, IRS lekko w dét

Dzi$ krajowa produkcja budowlana, w strefie euro wstepne PMI

Na koniec tygodnia nastréj na rynku byt umiarkowanie pozytywny. W Europie gietdy rosty bowiem
ostrozny optymizm zwigzany ze szczepionkg na Covid-19 neutralizowat brak porozumienia nt.
unijnego budzetu. Dopiero w korfcéwce amerykanskiej sesji pojawity sie spadki indekséw. Rynek
walutowy byt w pigtek dos¢ stabilny przy braku nowych waznych danych i informadiji.

Produkcja przemystowa spowolnita w paZzdzierniku do 1,0% r/r z 59% r/r we wrzesniu,
zgodnie z naszymi i rynkowymi oczekiwaniami. Naszym zdaniem to spowolnienie to gtéwnie
poktosie efektéw kalendarzowych (-1 dzier roboczy w ujeciu rocznym wobec +1 we wrze$niu),
a wplyw restrykcji epidemicznych byt jak dotgd minimalny. Wg nas przemyst pozostanie
wzglednie odporny na drugg fale infekcji Covid-19, gdyz globalnie reakcje rzadéw byty mniej
szkodliwe dla wzrostu gospodarczego. Nastroje firm pogorszyty sie w listopadzie: wiekszo$¢
odczuta ostabienie biezace] aktywnosci, wszyscy gorzej oceniajg perspektywy. Wiecej
napisali$my w pigtkowym Komentarzu ekonomicznym.

W sobote rzad przedstawit nowg strategie zmiany obostrzen zwigzanych z pandemia. Od 28
listopada majg zosta¢ otwarte galerie handlowe, od 28 grudnia mozliwe jest dalsze fagodzenie
restrykcji - w zaleznosci od rozwoju pandemii. W przypadku wzrostu liczby zakazeh wcigz
mozliwe jest wprowadzenie tzw. Narodowej Kwarantanny, tj. ograniczenie swobody poruszania
sie i zamkniecie dodatkowych branz (m.in. fryzjeréw, kosmetyczek). Ferie zimowe dla
wszystkich wojewddztw przesunieto na okres tuz po Nowym Roku, ale w ich trakcie majg by¢
zamkniete hotele i stoki narciarskie.

EURUSD pozostat w pigtek stabilny i przez caty dzien wahat sie w waskim przedziale wokot
1,187. Zmienno$¢ moze wzrosnac juz dzisiaj w reakcji na wstepne szacunki listopadowych PMI
w Europie. Widzimy szanse na pozytywne niespodzianki dzieki informacji o szczepionce, jaka
pojawita sie w pierwszych dniach miesigca. Mocniejsze dane z Europy mogtyby nieco poméc
euro i doprowadzi¢ do testowania 1,19 przez EURUSD.

EURPLN spedzit dziewigta sesje wahajac sie blisko waznej strefy wsparcia wyznaczonej przez
pazdziernikowy dofek (ok. 4,45) oraz 100- i 200-dniowe S$rednie kroczace przebiegajace
obecnie nieco powyzej 4,46. Wyglada na to, ze duzo z ostatnich pozytywnych informadji
(szczepionka) jest juz wycenionych przez zfotego, a czynniki ryzyka (budzet UE, pandemia w
Polsce) moga zej$¢ na jaki$ czas na nieco dalszy plan. Zaktadamy, ze w najblizszych dniach
EURPLN moze w dalszym ciggu poruszac sie w przedziale 4,46-4,50.

W przypadku innych walut regionu, EURHUF i USDRUB wahaty sie w waskich pasmach
nieznacznie powyzej pozioméw z czwartkowego zamkniecia. EURCZK zanotowat chwilowy
spadek do 26,21, ale na koniec dnia wrdcit do 26,3 z otwarcia.

Na polskim rynku stopy procentowej pigtkowa sesja przyniosta lekki wzrost rentownosci i
niewielki spadek IRS, co w rezultacie doprowadzito do wzrostu 10-letniego spreadu asset swap
powyzej 10 pb. Tymczasem rentownosci obligacji Wtoch, Hiszpanii czy Portugalii oraz Niemiec
spadty, a USA wzrosty. Rentownosci polskiego i niemieckiego dtugu zanotowaty jak do tej pory
jedynie chwilowa reakcje na informacje o szczepionce na Covid-19 - po nagtym odbiciu dos¢
szybko powrdcity do spadkéw. Wydaje sie wiec, ze jest potencjat do kolejnej fali wzrostowej
rentownosci jesli perspektywy gospodarcze nie pogorsza sie np. w reakcji na dzisiejsze odczyty
wstepnych PMI.

W ostatnim tygodniu listopada uwaga skieruje sie znowu na dane ekonomiczne, w tym
przede wszystkim indeksy wyprzedzajace: wstepne PMI, niemiecki Ifo oraz indeks nastroju
konsumentéw w USA. Konsensus zaktada pogorszenie indekséw pod wptywem nowej fali
pandemii, nadal znacznie wieksze w ustugach niz w przemysle, ale wg nas niewykluczone sa
pozytywne niespodzianki, bo nastrojom moga pomdc informacje o szczepionce. W czwartek
Swieto Dziekczynienia w USA, a po nim Black Friday, ktéry zdaniem czesci analitykéw ma
przynies¢ rekordowe w tym roku zakupy online. Sprzeciw Polski oraz Wegier wobec powigzania
funduszy UE z praworzadnoscig i grozbe zawetowania unijnego budzetu rynki przyjety ze
spokojem, zapewne w nadziei, ze dojdzie w koricu do porozumienia. Do nastepnego szczytu
Rady Europejskiej 10 grudnia raczej wiele nowego sie w tym temacie nie wydarzy, wiec czynnik
ten schodzi on na razie na dalszy plan. Drugi czynnik ryzyka — rozwéj pandemii - na razie tez
nieco stabnie, poniewaz liczba nowych zakazen zaczeta spadac.
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Produkcja przemystowa
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Sektorowe wskazniki ogélnego nastroju firm
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 - EURPLN DPLN
EURPLN 44670 CZKPLN 0.1678 v US
USDPLN 3.7638 HUFPLN* 1.2301 455 -
EURUSD 1.1871 RUBPLN 0.0496
CHFPLN 41336 NOKPLN 04181 440 1
GBPPLN 5.0094 DKKPLN 0.6001
USDCNY 6.5679 SEKPLN 04372 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/11/2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN 44559 44745 44702 4.4618 44679
USDPLN 37537 37711 37622  3.7634 3.7677 380 |
EURUSD 11848  1.1888  1.1882 1.1856 -
3.65 T T T T T T T T T T T T T
. T [ o o o @ N N N N @\ (%
Rynek stopy procentowej 20/11/2020 T § 8 £ £ = E 2 £ £ B B 2 2
Obligacje na rynku miedzybankowym S~ A T R < A -
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.04 0 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 0.46 0 1.70 al 5L 1oL
DS1030 (10L) 1.19 0
1.50
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** 1.30 M
Termin PL us EZ 140 1
Zmiana Zmiana Zmiana
% % o 090
(pb) (pb) (pb) -
1L 0.20 0 0.23 1 -0.54 0 070
2L 0.28 -1 0.24 -2 -0.53 0
3L 036 -1 029 -1 -052 0 050 -
4L 0.48 -1 0.35 -2 -0.51 -2 030 -
5L 0.62 -1 0.44 -1 -0.48 -2
8L 094 0 0.68 2 036 2 g0 T YW A
10L 1.11 0 0.82 -3 -0.27 -3 00T 8§ § ‘% u_e; §- z 2 g S g ;] é c_f
o ™ ~ ~ ~ ) Q o ) ~ - ~
N -~ o~ o~
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
I 019 0 080 7 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
SW 0.11 -1
2W 0.17 0
™ 0.20 0 060
3M 0.22 0
oM 0.25 0
Y 0.25 0
0.40 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.20
%
(pb)
x4 0.20 0
3x6 0.19 0 0.00
6x9 0.19 0 E Q e 2 2 2 o ® N NN N 2 o
9x12 021 0 ES ST e g dg s & 25 e
N ~ o~ o~
3x9 0.22 0
6x12 0.24 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* PL ¢z ES T HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300 -
(pb) (pb)
Po\ské 54 0 177 2 250 |
Francja 10 0 24 0
Wegry 62 0 280 -1
: ; 200
Hiszpania 48 0 65 1 /’I-'\f
Wiochy 77 -1 118 0
Portugalia 28 0 61 0 150 | TN
Irlandia 14 0 2 0 W
N‘.emcy 8 2 - - 100 M\/\,\
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
Y5 g g 2 2 2 g 8 v ¢ ¥ ¥ e o
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia £ S S = o > @ @» = = 3 s = ©
S ™ ~ ~ 3 b A o Q ~ b~ ~

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (20 listopada)
10:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 0,5 1,0 1,0 5,9
10:00 PL PPI X % r/r -0,8 -0,8 -0,4 -1,4
PONIEDZIALEK (23 listopada)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst Xl pkt 57,0 - 58,2
09:30 DE Wstepny PMI ustugi Xl pkt 47,0 - 49,5
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Xl pkt 54,0 - 54,8
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Xl pkt 439 - 46,9
10:00 PL Produkcja budowlana X % r/r -5,8 -6,5 -9,8
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % r/r -2,0 -1,5 2,5
WTOREK (24 listopada)
08:00 DE PKB WDA Il kw. % r/r - - -4,3
10:00 DE Ifo Xl pkt 90,6 - 92,7
14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 17,0 16,6 17,0
16:00 us Indeks nastrojow konsumentow Xl pkt 98,0 - 100,9
SRODA (25 listopada)
10:00 PL Stopa bezrobocia X % 6,1 6,1 6,1
14:30 us Zamowienia débr trwatych X % m/m 1,0 - 1,9
14:30 us PKB I kw. % k/k 33,1 - 33,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 700 - 742
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 76,8 - 77,0
16:00 us Sprzedaz nowych domdéw X % m/m 1.2 - -3,5
16:00 us Wydatki osobiste X % m/m 0,6 - 14
16:00 us Dochody osobiste X % m/m 0,05 - 09
16:00 us Indeks cen PCE SA X % m/m 0,0 - 02
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (26 listopada)
Us Dzierr wolny
PIATEK (27 listopada)

DE Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,9 - -2,2

11:00 EZ ESI Xl pkt 86,2 - 90,9

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spoi zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkg
wymienionq w tej publikadji. 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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.p!

& Santander Bank Polska S.A.



