Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 23 lipca 2020

Codziennik
Zmiekczanie reguty wydatkowej

Wzrost napiecia na linii USA-Chiny wprowadza na rynki niepokdj
Kolejne polskie dane sugeruja V-ksztattne odbicie
EURPLN zmienny ale nizej, EURUSD jeszcze bardziej wzrasta

Polskie obligacje zyskujg za rynkami bazowymi Koniunktura gospodarcza w przemyéle

Dzisiaj w Polsce stopa bezrobocia

W Srode rynki akdji byly lekko nerwowe po tym jak wiadze USA zazadaty bez uprzedzenia i z dos¢ 20
krotkim, 3-dniowym terminem zamkniecia konsulatu Chin w Houston, na co Chiny zapowiedziaty

dziatania odwetowe. Kurs dolara do juana wzrastat i zamykat dzier na poziomie 7,00, jednak dolar 10
do wiekszosci innych walut tracit. Europejskie gietdy spadaty ok. 1%, obnizaly sie tez rentownosci

na rynkach bazowych - 10L UST spadfa do 0,58% a Bunda do -0,49%. 0
W lipcu wszystkie wskazniki nastrojéw w biznesie poprawity sie. W przemysle, indeks 10 -
oczekiwari wspigt sie juz do poziomu sprzed pandemii. Nastroje konsumentéw réwniez
poprawity sie w kazdym aspekcie. Lipcowe wskazniki koniunktury sugerujg V-ksztattne odbicie -20

gospodarki. Wiecej w komentarzu ekonomicznym.

Podaz pienigdza M3 przyspieszyta w czerwcu do 18,1% r/r z 16,0% r/r w maju (najwyzej od -30

grudnia 2008 r.). Depozyty wzrosty o 16,4% r/r, w tym depozyty firm o 30,1% r/r. To efekt dziatar

-40
rzadu w odpowiedzi na epidemie covid-19, ktére powoduja wzmozong emisje pienigdza. Wzrost

kredytéw spowolnit do 2,1% r/r z 3,3% r/r w maju (dane po oczyszczeniu z wahan kursowych), 50 . . .

) . . . L e 0goIny klimat biznesowy
kredyty dla firm wykazaty ujemng dynamike (-1,0% r/r) po raz pierwszy od 2013 r. Najmocnie] oczekiwana sviuacia
spadaty kredyty biezgce (-7,6% r/r), zapewne mocno wypychane przez $rodki rzagdowe. -60 erw yiuad

. ) . . L. = hiezgca sytuacja
Eurostat podat ze deficyt sektora finanséw publicznych w Polsce w | kw. wynidst 4,1% (po

odsezonowaniu), dla poréwnania kwartat wczesniej deficyt wynidst 1,3% PKB. Dtug publiczny w | o ’
kw. wyniost 47,9% PKB a kwartat wczesniej 46,0% PKB. Zrédio: GUS, santander

Minister Finanséw Tadeusz Koscifiski powiedziat ze z punktu widzenia finanséw publicznych

obecny poziom ztotego jest neutralny. Ocentt, ze dzieki Srodkom ktére Polska otrzyma z UE efekt  Koniunktura konsumencka

-70

gospodarczy bedzie widoczny w 2021 roku, a $rodki powinny by¢ w wiekszym stopniu kierowane

o~ o < wn O ~ 0 ()] R
na inwestycje. Minister Koscinski oszacowat réwniez spadek PKB w 2020 na ok. 4,6% oraz deficyt 2 2 2 2 2 2 2 2 2o

budzetu na ok. 100mld zt (ok. 4,5% PKB), podkreslit jednak, ze to tylko wstepny szacunek. Wg nas 10
z uwagi na wypychanie znacznych wydatkéw poza budzet centralny, wynik catego sektora general

government moze by¢ rzedu -10% PKB. Minister odniést sie tez do szykowanej modyfikacji 0 Y
stabilizujgcej reguty wydatkowej (jej dziatanie opisuje ustawa o finansach publicznych, ale
zmiane wpisano w projekt nowelizacji ustawy o pracownikach delegowanych na etapie prac w 10

Komisji Polityki Spotecznej i Rodziny), uznajac, ze szykowane wytgczenie wydatkdw inwestycyjnych
i majatkowych (w tym z programéw BGK) spod reguty w 2021 r. jest potrzebne do walki ze
skutkami pandemii. Poprawka wyglada inaczej niz rozwigzanie zapowiadane przez Ministerstwo
Finanséw umozliwiajgce wytaczenie reguly na czas pandemii i stopniowy powrdt do niej w
kolejnych latach.

-20

-30

Wg Dziennika Gazety Prawnej w szykowanym budzecie 2021 Ministerstwo Finanséw zakfada
odbicie PKB o 4% a inflacia ma wynies¢ 1,8%. Place w budzetéwce majg nie rosna¢ a pfaca
minimalna ma wzrosnac o 4,5% zamiast 15.4% z obietnic wyborczych. W projekcie ma sie pojawi¢
13.114. emerytura. Budzet zasilg m.in. opfata przeksztatceniowa OFE, podatek handlowy (poki co
zawieszony) i podatek cukrowy.
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Eugeniusz Gatnar z RPP uwaza, ze w przypadku braku nawrotu pandemii, w 2021 powinna L e o ,
Zrddfo: GUS, Santander

zacza¢ sie normalizacja polityki pienieznej. Wg niego stopy obcieto za bardzo a po pandemii
pojawi sie wzrost inflacji. By¢ moze wiecej o nastawieniu RPP dowiemy sie z wystapienia prezesa
Adama Glapinskiego w Sejmie dzi$ po potudniu - wg wiceprezes NBP Anny Trzecinskiej ma m.in.
oméwi¢ dziatania podjete przeciw skutkom pandemii. Wobec braku konferencji prasowych RPP

oraz mozliwosci zadawania pytan przez postow to moze by¢ wazne wydarzenie dla rynkéw. Departament Analiz Ekonomicznych:

EURUSD konsekwentnie pnie sie do gory — po wzrostach o ok 0,8% w nocy z wtorku na $rode, w
dzien w $rode kurs vv;rés+ o kolejne O,.S% i zamknat dzien odrobiqe porﬂZej 1,16. Kur§ EURPLN al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
byt w $rode dos¢ zmienny, po otwarciu 4,435 wzrastat dwukrotnie w kierunku 4,45 jednak po
nieudanym ataku na ten poziom gwattownie sie obnizyt i zamknat dzier po 4,425, 0 0,2% nizej. W
przypadku pozostatych walut regionu CEE, EURHUF spadt o 0,3% do 348,9 (a przejsciowo
nawet 0,6% do 348',0), natoomiast kurs EURCZK wzrést o 0,2% do 26,4. Na skutek stabnacego Marcin Luzifski 22 534 18 85

dolara USDRUB wzrést o 0,2% do 70,80. Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Na krajowym rynku stopy procentowej nastroje byty w $rode dobre. Kupowano obligacje a IRS Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
spadaty, wiekszos¢ aktywnosci obserwowano w tenorach 5-10L, krétki koniec stabilny. 10L IRS Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
zamknat sie po 0,86%, 10L obligacja (rentownosc) po 1,31% (-2pb). Spread do Bunda poszerzyt

sie do 181pb. Dzi$ aukcja o planowanej podazy 3-6mid zt: OK0423, PS0425, WZ0525, WZ1129,

DS1030. NBP w ramach QE chciat kupi¢ do 10mld zt obligacji,kupit 1,6mid, gtéwnie papieréw BGK.

email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Piotr Bielski 22 534 18 87
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https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20200722120130/download?id=160231&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4143 CZKPLN 0.1658
USDPLN 3.8087 HUFPLN* 1.2691
EURUSD 1.1589 RUBPLN 0.0536
CHFPLN 4.1027 NOKPLN 0.4180
GBPPLN 4.8554 DKKPLN 0.5982
USDCNY 6.9947 SEKPLN 0.4309
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 22.07.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44150 44456 44286 4.4190 4.4401
USDPLN  3.8086  3.8603  3.8375 3.8141 3.8534
EURUSD  1.1505  1.1600  1.1537 1.1585 -
Rynek stopy procentowej 22.07.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 013 -1 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.76 0 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.31 -1 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.21 0 0.25 0 -0.47 0
2L 0.27 0 0.22 1 -0.40 0
3L 0.34 -1 0.22 0 -0.41 -1
4L 0.44 0 0.26 1 -0.40 -1
5L 0.53 0 0.31 1 -0.38 -1
8L 0.75 0 0.48 0 -0.29 -1
10L 0.86 1 0.58 0 -0.22 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
TN 0.10 0
SW 0.12 0
2W 0.18 0
™ 0.23 0
3M 0.25 0
6M 0.28 0
1y 0.29 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 023 0
3x6 0.18 0
6x9 0.18 -1
9x12 0.19 -1
3x9 0.21 0
6x12 022 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 57 0 181 2
Francja 11 0 31 1
Wegry 74 0 266 -9
Hiszpania 73 -1 83 1
Wiochy 118 -2 159 -1
Portugalia 43 0 85 1
Irlandia 21 0 43 1
Niemcy 10 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

*Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédo: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (17 lipca)
10:00 PL Zatrudnienie Vi % r/r -3,9 -3,7 -3.3 -3,2
10:00 PL Place Vi % r/r 1,3 0,6 3,6 1,2
11:00 EZ HICP VI % r/r 03 03 03
14:30 us Rozpoczete budowy doméw VI % m/m 22,1 17,3 82
16:00 Us Indeks Michigan VI pkt 79,0 73,2 781
PONIEDZIALEK (20 lipca)
10:00 PL Produkcja przemystowa Vi % r/r -6,9 -11,4 0,5 -17,0
10:00 PL PPI Vi % r/r -0,9 -1,0 -0,8 -1,7
WTOREK (21 lipca)
10:00 PL Produkcja budowlana Vi % r/r -1,5 -1,9 -2,4 -5,1
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vi % r/r -2,5 -4,1 -1,3 -7,7
14:00 HU Decyzja banku centralnego 21.07.2020 % 0,60 0,60 0,75
SRODA (22 lipca)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % r/r 17,3 17,4 18,1 16,0
16:00 S Sprzedaz domow VI % m/m 22,8 20,7 -9,7
CZWARTEK (23 lipca)

10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 6,2 6,1 - 6,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 18.07.2020 tys. 1250,0 - 1300,0
PIATEK (24 lipca)

09:30 DE PMI przemyst VI pkt 47,0 - 45,2
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 50,0 - 473
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 49,3 - 47,4
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 50,5 - 483
12:00 RU Decyzja banku centralnego VI % 4,25 4,50
16:00 us Sprzedaz nowych doméw \ % m/m 3,6 - 16,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji 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 bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce 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 towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek 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 krajow, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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