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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Mocniejszy ztoty, stabszy diug

Stabe dane z Niemiec, dobre z USA

Ztoty i inne waluty regionu mocniejsze, dolar stabszy
Rentownosci w gére po mocnych publikacjach z USA
Dzi$ zatrudnienie w USA, PKB w strefie euro

W czwartek rynki walutowe zachowywaty sie w miare spokojnie natomiast na rynkach
stop procentowych, przede wszystkim na skutek dobrych danych z USA, odnotowano
catkiem sporo zmiennosci a rentownosci wzrastaty zaréwno na rynkach bazowych jak i
krajowym. Dane w USA nt. liczby zatrudnionych w raporcie ADP, zamdwieniach
przemystowych w lipcu i ISM w ustugach zaskoczyty pozytywnie. W Czechach pojawity sie
dane o silnej sprzedazy detalicznej, a w Rosji nizsza od oczekiwan inflacja za sierpien,
ktéra uprawdopodobnia szeroko oczekiwane ciecia stdép (pierwsze juz na dzisiejszym
posiedzeniu CBR). Dane z Niemiec wcigz rozczarowujg: po znacznie stabszych od
prognoz wczorajszych informacji o zamdéwieniach przemystowych, dzisiaj produkcja w
przemysle réwniez byta ponizej oczekiwan.

Z przemowien przedstawicieli bankéw centralnych, Luis de Guindos z ECB zapytany o
ujemne stopy procentowe odpowiedzial, ze ECB nie chce dziata¢ agresywnie, jednak z
determinacja. Powiedziat réwniez, ze nalezy sie spodziewac niskich stép procentowych
przez dugi czas. Z kolei na Wegrzech prezes wegierskiego banku centralnego Gyorgy
Matolcsy zapowiedziat, ze Wegry wyeliminuja dtug zagraniczny netto do 2021 roku: ,z
grupy panstw najbardziej wrazliwych przenieslismy sie do grupy panstw najbardziej
odpornych.”

Ministerstwo Pracy oszacowato, ze w sierpniu stopa bezrobocia wyniosta 5,2%, tak jak w
lipcu, co jest zgodne z naszg prognoza. W ciggu miesigca liczba bezrobotnych
zmniejszyta sie 0 1,7 tys. 0s6b - to najmniejszy spadek odnotowany w sierpniu od 2012
r. Naszym zdaniem stopa bezrobocia ma jeszcze miejsce do spadku, cho¢ tempo zmian
moze stabna¢. Na przetomie roku do gtosu dojda efekty sezonowe i mozemy zobaczy( jej
wzrost w okolice 5,5%.

EURUSD kolejny dzier kontynuowat ruch w gére, w czwartek jedynie z 1,17030 do 1,1080
czyli ok 0,5%, a od wtorku w sumie juz 1,5% od 1,0920. Wyceny na rynku opcyjnym
sugerujg réwne prawdopodobienstwo ruchu w gére i w dét w horyzoncie miesigca (1
miesieczne EURUSD risk-reversals zblizyty sie do zera).

Ztoty wprawdzie w podczas azjatyckiej sesji troche sie ostabiat (EURPLN ok. 4,35), ale w
czwartek rano i podczas dnia sie umacniat, takze na skutek dobrych danych z USA i
ogoblnie dobrego nastroju na rynkach. EURPLN zamknat sie na poziomie 4,3375. Inne
waluty regionu stabilnie: EURHUF caty dzieri na poziomie 329,50 a EURCZK réwniez bez
zmian na poziomie 25,85 i to pomimo dobrych danych o sprzedazy detalicznej. Z kolei
USDRUB umocnit sie ale tylko nieznacznie do 66,0 z 66,2, co byto gtéwnie zastuga ruchu
EURUSD (RUB basket w zasadzie bez zmian przed pigtkowg decyzjg w/s stép
procentowych).

Na polskim rynku stép procentowych diugi koniec krzywej wzrést o ok 10bp na
obligacjach oraz ok 13bp na swapach (asset swap weziej o 3pb do 30pb). Krétki koniec
(2L) byt w miare stabilny. Ruchy polskiej krzywej nasladowaty mniej wiecej ruch na
krzywej niemieckiej gdzie rentowno$¢ 10L Bunda wzrosta do -60pb z -67pb. Najwieksze
ruchy na krzywych bazowych byly na rynku amerykanskim, co nie powinno dziwi¢ ze
wzgledu na szereg dobrych danych makroekonomicznych (ADP, ISM ustugowy,
zamowienia dobra trwatego uzytku). Cata krzywa dos$¢ réwnolegle poszta w gére o 10-
12pb do zamkniecia w czwartek. Dzisiaj ten ruch moze by¢ kontynuowany, o ile dane o
zatrudnieniu w USA potwierdzg optymistyczny sygnat z ADP.

Ministerstwo Finanséw na przetargu zamiany sprzedato obligacje za 57 mld z, a
odkupito za 5,75 mld z. Po aukcji MF podato, ze ma juz zabezpieczone prefinansowane
ok 20% potrzeb pozyczkowych na 2020 rok.

Dzisiaj istotne dane to zatrudnienie (non-farm payrolls) w USA oraz PKB za Il kw w
strefie euro. Wysoki odczyt ADP zwieksza szanse na pozytywng niespodzianke ze strony
rynku pracy.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3440 CZKPLN 0.1682
USDPLN 3.9571 HUFPLN* 1.3185
EURUSD 1.0978 RUBPLN 0.0594
CHFPLN 4.0071 NOKPLN 0.4359
GBPPLN 4.8045 DKKPLN 0.5826
USDCNY 7.1599 SEKPLN 0.4048
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05/09/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.332 4.350 4.336 4.339 4.3667
USDPLN 39713 3.947 3.932 3.930 3.9882
EURUSD 1.102 1.109 1.103 1.104 -
Rynek stopy procentowej 05/09/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego

Benchmark % Zmiana Ostatnia Papier Srednia
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0721 (2L) 1.56 0 21 mar 19 OKO0521 1.633
PS1024 (5L) 1.78 7 21 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (10L) 1.98 9 21 mar 19 DS1029 2.877
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
o Zmiana Zmiana % Zmiana
i (pb) i (pb) (pb)
1L 1.70 1 1.78 6 -0.48 2
2L 1.71 4 1.52 9 -0.53 3
3L 1.66 6 1.42 10 -0.53 3
4L 1.66 9 1.38 11 -0.54 2
5L 1.67 11 1.36 11 -0.51 2
8L 1.66 12 1.41 11 -0.36 3
10L 1.69 14 1.46 11 -0.25 3
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 1.64 0
T/N 1.65 0
SW 1.60 0
2W 1.60 0
™ 1.64 0
3M 1.72 0
6M 1.79 0
M 1.81 0
1Y 1.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 1.72 0
3x6 1.71 0
6x9 1.68 1
Ix12 1.65 5
3x9 1.78 0
6x12 1.74 0
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.57 1
Francja 21 0 0.30 0
Wegry 2.74 9
Hiszpania 41 1 0.83 0
Wiochy 151 -3 1.54 5
Portugalia 42 2 0.84 0
Irlandia 33 0 0.58 -4
Niemcy i 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES

RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
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PIATEK (6 wrzesnia)

0800 DE  Produkgapreemystowa VIl %mm 04 - 06 A1
09:00 (o4 Produkcja przemystowa VII % r/r 29 - -3,8
09:00 HU Produkcja przemystowa VI % r/r 6,9 - 4,1
11:00 EZ PKB SA Il kw. % r/r 1,1 - 11
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VIl tys. 160 - 164
14:30 uUsS Stopa bezrobocia VIl % 3,7 - 3,7

Zrédo: 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 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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci 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,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spdtkq
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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