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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Sprzedaz znéw spada pod wptywem pandemii

Solidne PMI w Europie, zaskakujgco mocne w USA
Krajowa sprzedaz detaliczna ponizej prognoz

Ztoty nieco stabszy, EURUSD tylko na chwile w goére
Rentownosci obligacji i IRS rosna

Dzi$ niemiecki Ifo i indeks nastroju konsumentéw USA

W poniedziatek nastréj na globalnym rynku byt do$¢ dobry, co miato zwigzek z ogtoszeniem
przez kolejng firme wynikdw testéw szczepionki na Covid-19 o wysokiej skutecznosci. Poza
tym, w pierwszych godzinach sesji opublikowano wstepne listopadowe PMI, ktére
potwierdzity wzglednie matg skale pogorszenia w europejskim przemysle, co pchneto
indeksy gietdowe w Europie w gére, umocnito euro i ostabito obligacje. Jeszcze mocniejszy
pozytywny impuls wystgpit po potudniu, kiedy poznaliSmy analogiczne dane dla USA, ktére
byty wyraznie lepsze od konsensusu. Odczyt ten nie miat juz istotnego wptywu na obligacje,
ale pozwolit dolarowi odrobi¢ wczesniejsze straty do euro.

Pazdziernikowa sprzedaz detaliczna spadta o 2,3% r/r, nieco mocniej niz oczekiwano
(my: -0,6% r/r, rynek: -0,7% r/r) i wobec +2,5% r/r we wrzes$niu. Spowolnienie byto
powszechnie oczekiwane w obliczu zaostrzenia restrykcji epidemicznych w pazdzierniku.
W zwigzku z tym w listopadzie bardzo prawdopodobny jest dalszy spadek dynamiki
sprzedazy. Wyniki firm zatrudniajacych 50 i wiecej oséb poprawity sie w Il kw. 2020 r.,
gtéwnie dzieki cieciu kosztéow i pomimo spadajacych przychoddw, podczas gdy
inwestycje sie nieco poprawity w poréwnaniu do Il kw. 2020, co jednak wynikato z odbicia
w niewielkiej liczbie branz. Produkcja budowlana spadfa w pazdzierniku nieco mocniej od
oczekiwan (-5,9% r/r), ale wyraznie mniej niz we wrzesniu (-9,8% r/r). Wiecej napisalismy
we wczorajszym Komentarzu ekonomicznym.

Cztonek RPP Rafat Sura powiedziat wczoraj, ze ,nie ma realnych perspektyw na
podwyzki stép procentowych do korica kadencji obecnej RPP” wpisujagc sie w ton
wiekszosci opinii jakie w tej kwestii prezentujg cztonkowie Rady. Eryk ton powtdrzyt
tymczasem, ze biorgc pod uwage obecne warunki gospodarcze, stopy procentowe
powinny pozostac stabilne.

EURUSD wahat sie w poniedziatek nieco bardziej niz w poprzednich dniach. Niezte
odczyty PMI zainicjowaty ruch do 1,19 z 1,185, ale popotudniowy odczyt indekséw USA
spowodowat szybki powrdt do poziomu z otwarcia. W efekcie, w notowaniach kursu nie
zaszly istotne zmiany i kurs pozostat w przedziale obserwowanym od sierpnia.

EURPLN wahat sie przez wiekszg cze$¢ sesji nieco powyzej 4,46, nie reagujac na
pozytywne nastroje na globalnych rynkach. Dopiero popotudniowe umocnienie dolara
spowodowato ostabienie zfotego pchajac kurs EURPLN chwilowo do niemal 4,48. W
szerszym kontekscie, w notowaniach nie zaszly przetomowe zmiany i kurs nadal
pozostaje nieco powyzej strefy wsparcia ok. 4,45-4,46. USDPLN wzrést z nieco ponizej
3,77 do prawie 3,79 przy dziennym minimum na 3,75.

W przypadku innych walut regionu nie zaszly jednoznaczne zmiany. Forint i rubel
lekko stracity, natomiast korona pozostata blisko pigtkowego zamkniecia. W ostatnich
dniach, czeska waluta przejawia che¢ do kontynuacji obserwowanego od poczatku
miesigca impulsu aprecjacyjnego. Korzystne dla korony mogto by¢ przyjecie przed
weekendem przez nizszg izbe czeskiego parlamentu obnizki stawki podatku
dochodowego do 15% z 20,1%, co w ocenie rynku moze by¢ korzystne dla
dtugoterminowych perspektyw gospodarczych.

Na polskim rynku stopy procentowej poniedziatek przyniést wzrost rentownosci i IRS
0 3-4 pb pod wptywem ostabienia obligacji na rynkach bazowych (ruch w gére tez o ok. 3
pb). 10-letni spread rentownosci Polska-Niemcy pozostat blisko 180 pb. Krajowe krzywe
nieco sie wystromity, a 10-letni spread asset swap lekko sie obnizyt.

BGK poinformowat, ze 25 listopada zaoferuje na przetargu obligacje 10-letnie FPC0630
i po raz pierwszy obligacje 20-letnie serii FPC1140, tgcznie o wartosci min. 1 mid zk
Bedzie to kolejna emisja na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 (do tej pory
wyemitowano z tego tytutu 90,6 mld zl). Wielkosci catej emisji nowych obligacji 20L
wyniesie 5 mid zt.
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Wstepne PMI dla przemystu za listopad (pkt)
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 - EURPLN DPLN
EURPLN 44658 CZKPLN 0.1678 v US
USDPLN 3.7680 HUFPLN* 1.2301 455 -
EURUSD 1.1852 RUBPLN 0.0497
CHFPLN 41312 NOKPLN 04181 440 1
GBPPLN 5.0257 DKKPLN 0.6001
USDCNY 6.5812 SEKPLN 04372 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23/11/2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN 44593 44787  4.4649 4.4751 4.468 ’
USDPLN  3.7511 3.7940  3.7610 3.7844 3.7616 380
EURUSD  1.1799 1.1905 1.1876 1.1825 -
3.65 T T T T T T T T T T T T T
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Rynek stopy procentowej 23/11/2020 g 8 8§ £ & £ E § E £ 8 8 2 2
Obligacje na rynku miedzybankowym ]§ *° 2 -° s ]8T 8 2 ~
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.04 0 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 0.48 3 1.70 al 5L 1oL
DS1030 (10L) 122 3 & T
150 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 1.30 M
Termin PL us EZ 140 1
Zmiana Zmiana Zmiana
% % o 090 |
(pb) (pb) (pb) :
1L 0.20 0 0.21 -2 -0.54 1 070
2L 0.29 1 0.26 2 -0.52 1
3L 037 2 029 0 -0.51 1 050 1
4L 0.50 2 0.36 1 -0.49 2 030 -
5L 0.64 3 0.44 1 -0.46 2
8L 0.97 3 0.70 2 034 2 L R . e S
0L 1.15 4 0.84 2 -0.25 2 -0.10 Lg g g 2 g &2 2 2 E g g § e »
N 7] =2} @ = & h 1 - w0 = ) «© I
o~ ~— ~ o~ N
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
m 010 0 080 1 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ———PLN FRA 6X9
SW 0.11 0
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 Ty g g 2 2 2 © @ N N N W o2 @
%12 021 0 S 5 e Tt 5 % 8 2 g & & ° 8
3x9 0.23 1
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 0 180 3 250 |
Francja 10 0 24 0
Wegry 62 0 280 -1
: ; 200
Hiszpania 48 0 65 0
A,._l\f
Wiochy 75 -2 116 -2
Portugalia 28 0 61 -1 150 /‘v"mq_»‘\
Irlandia 14 0 32 0 -\_\/J“'L,\M
N‘.emcy 8 0 - - 100 M
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
Y5 5 85 2 = 2 3 3 ¥ ¥ % ¥ e o
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia £ S S - ~ - @» @ = = 3 8 © o
N 7] =) -~ ™ hs i = Q = Q I3

Zrodio: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

24 listopada 2020 & Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (24 listopada)

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 konsumentéw 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 dobr trwatych X % m/m 1,0 - 1,9
14:30 us PKB 1 kw. % k/k 331 - 331
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 domoéw 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 wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci 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 towaréw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki 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 informacji, 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.pl
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