Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 19 sierpnia 2020

Codziennik
Rosnie wycena podwyzek stop

Nowy rekord indeksu S&P500

Ztoty mocniej - EURPLN spada ponizej 200-dniowej $redniej ruchomej

Krajowe obligacje traca, mocne wzrosty IRS oraz dtuzszych FRA

Dzisiaj w Polsce dane o zatrudnieniu i ptacach, w USA minutes z lipcowego FOMC

Rynki akcji byty we wtorek generalnie stabilne a w USA rosty (S&P500 ustanowit nowy Miesieczne wplywy z VAT, %r/r (dla lipca br.
rekord). W USA lipcowe dane o rozpoczetych budowach domdw oraz wydanych  oszacowanie na podst. Wstepnych danych)
pozwoleniach na budowe wyraznie zaskoczyty w gore - dane sg pozytywne zaréwno dla

biezacej sytuadji jak i perspektyw rynku nieruchomosci (pozwolenia). Rozmowy w USA ws. 40
dalszego wsparcia fiskalnego poszty w strone mniejszego pakietu a Donald Trump
odtozyt na pdzniej rozmowy handlowe z Chinami. Indeks dolara dalej sie obnizat (dolar 30
stabt) i przekroczyt juz poziom 92,5, ktéry obronit dolara przed staboscig juz kilka razy
m.in. w lipcu i sierpniu br. Rentownosci na rynkach bazowych nieznacznie wzrosty - 20

Bund zamknat dzier po -0,44% a UST po 0,68%. Cena ropy nie ulegta zmianie a metale
szlachetne kontynuowaty zwyzki - ztoto powrdcito do ponad US$2000 za uncje (jednak
jeszcze nie przebito szczytu z poczatku sierpnia).

Po lipcu budzet centralny zanotowat deficyt 16,3 mid z, czyli doszto do lekkiej poprawy
wobec czerwca (17,1 mid zt). Jak juz pisalismy wczesniej, wydatkowej strony budzetu nie ma co
komentowa¢, bo gros wydatkéw wypchnieto poza budzet, gtéwnie do BGK i PFR. Ciekawsze sg
dane o dochodach: dochody z VAT odbity w lipcu do +9,5% r/r i byly dodatnie po raz pierwszy -10
od lutego. Dochody z CIT wzrosty 0 21,7% r/r, z PIT spadty 0 2,7% r/r a z akcyzy obnizyty sig o
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12,1% r/r. Dochody podatkowe sg nieco lepsze od naszych oczekiwan, cieszg zwlaszcza dobre -20
dochody z VAT, ktére moga $wiadczy¢ o szybkim odbiciu szeroko pojetej dziatalnosci
gospodarczej (w szczegdlnosci popytu konsumpcyjnego). Warto jednak miec z tytu glowy, ze 30

Ministerstwo Finanséw lub gra¢ terminami zwrotéw podatkowych. W tym roku w okresie
marzec-czerwiec zwroty byly o ponad 14% wyzsze niz przed rokiem, a przy$pieszanie zwrotéw
mogto by¢ elementem polityki wspierania firm podczas pandemii. Dobry wynik w lipcu moze
by¢ czeéciowo wynikiem wyczerpania mozliwodci korzystania z tego instrumentu. W czwartek — Zrddio: Ministersiwo Finansw, Santander
na posiedzeniu rzadu ma by¢ omawiany projekt nowelizacji budzetu na 2020 r.

EURUSD po otwarciu we wtorek po 1,187 wzrastat w ciggu dnia az o 0,6% i na

zamknieciu europejskiej sesji zblizyt sie do 1,194. Przy tak silnej dynamice ruchu nie jest

wykluczone, iz wkrétce kurs dotrze do poziomu 1,20 jednak kierunek srednioterminowy

bedzie fatwiej odczyta¢ po minutes z lipcowego spotkania FOMC, ktére zostanie

opublikowane dzis wieczorem.

EURPLN spadt we wtorek o 0,4% do 4,381 (przez noc zszedt ponizej 4,38) a sytuacja na
rynkach globalnych (wcigz niskie realne stopy w USA, wysokie poziomy indekséw
gietdowych) wskazuje, ze stopniowe umacnianie ziotego moze w najblizszym czasie
postepowac, chyba, zeby dolar sie nagle zaczat znaczgco umacnia¢ - ostabiajac tym samym
waluty rynkéw wschodzacych. O dalszych losach ztotego w krétkim terminie moga
decydowac m.in. dzisiejsze dane o zatrudnieniu i ptacach za lipiec (nasza prognoza ptac
przewyzsza konsensus rynkowy).

W przypadku pozostatych walut CEE, EURHUF po stabej sesji w poniedziatek, we wtorek
jeszcze odrobine wzrastat - przetamawszy na chwile poziom 350,0, jednak na koniec dnia kurs
zamknat sie po 349,7 - dzienna zmiana +0,2% - a dzi$ rano jest tam gdzie otwierat sie w $rode.
EURCZK nie ulegt znaczacym zmianom i zamknat sie po 26,13. Koszyk rubla nieznacznie
znizkowat (mocniejszy rubel), a stabos¢ dolara spowodowata, ze kurs USDRUB obnizyt sie o
niecate 0,5% do 73,2. Lipcowe dane o cenach producentdéw pokazaty spadek o 2,2% r/r
wobec -8,3% r/r miesigc wczesniej.

Na krajowym rynku stopy procentowej kontrakty FRA kontynuowaty wzrosty np. FRA 9x12
do 0.22%, 0 1pb, a FRA 21x24 do 0,35%, a o 5pb. Aktualny 3-miesieczny Wibor znajduje sie ~ Departament Analiz Ekonomicznych:
na poziomie 023%, tak wiec mozna powiedzie¢, ze rynki oceniajg juz na 50%
prawdopodobienstwo podwyzki o 25pb w horyzoncie 2 letnim. 2L obligacje nie ulegly
wiekszym zmianom (0,16%) a 2L IRS wzrosty o 2pb do 0,32%. Jednak to na dtugim koricu
krzywej wzrosty IRS byly najwieksze - 10L az o 10pb do 1,05%, a rentownosci 10L obligacji
wzrosty o 5pb do 1,39%. Tym samym 10L asset swap zawezit sie do 35pb a spread do Bunda
wzrést do 185pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

& Santander

Kurs ztotego

——EURPLN
—USDPLN

EURPLN 43764 CZKPLN 0.1666
USDPLN 3.6644 HUFPLN* 1.2543
EURUSD 1.1944 RUBPLN 0.0502
CHFPLN 4.0600 NOKPLN 0.4151
GBPPLN 4.8566 DKKPLN 0.5901
USDCNY 6.9188 SEKPLN 0.4243
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 18.08.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43782  4.4001 4.3986 4.3802 4.3953
USDPLN  3.6602  3.7031 3.6985 3.6712 3.6895
EURUSD 1.1880  1.1965 1.1890 1.1928 -
Rynek stopy procentowej 18.08.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
R % ) Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.19 1 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.81 6 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 1.39 5 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.22 1 0.23 -1 -0.48 0
2L 0.31 2 0.22 1 -0.43 -1
3L 0.41 3 0.23 1 -0.42 -1
4L 0.54 3 0.26 2 -0.40 -1
5L 0.66 4 0.32 -2 -0.38 -1
8L 0.91 5 0.52 3 -0.28 -2
10L 1.03 5 0.64 3 -0.19 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
T/N 0.10 0
SW 0.12 0
2W 017 0
™ 0.20 0
3M 0.23 0
6M 0.27 0
1Y 0.27 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.22 0
3x6 0.20 0
6x9 0.21 1
9x12 0.22 1
3x9 0.25 1
6x12 0.25 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 184 6
Francja 10 0 29 0
Wegry 74 0 277 3
Hiszpania 61 0 77 -1
Wiochy 102 -1 145 -1
Portugalia 38 0 82 1
Irlandia 18 0 34 -1
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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3-miesieczne stawki rynku pienieznego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (19 sierpnia)
10:00 PL Zatrudnienie Vil % r/r -3,0 -3,1 -3.3
10:00 PL Ptace Vil % r/r 3,4 4,5 3,6
11:00 EZ HICP VI % r/r 04 - 04
20:00 S Minutes FOMC

CZWARTEK (20 sierpnia)

10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r -1,2 3,7 0,5
10:00 PL PPI Vil % r/r -0,5 -0,5 -0,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 1100 - 963
14:30 uUsS Indeks Philly Fed VIl pkt 21,0 - 24,1

PIATEK (21 sierpnia)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst VIl pkt 52,5 - 51,0
09:30 DE Wstepny PMI ustugi VIl pkt 55,0 - 55,6
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst VIl pkt 53,1 - 51,8
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi VIl pkt 54,7 - 54,7
10:00 PL Produkcja budowlana Vil % r/r -5,5 -4,5 -2,4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Vil % r/r -0,7 2,8 -1,.3
16:00 uUS Sprzedaz domdéw VI % m/m 12,9 - 20,7

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

** szacunek po danych o inflacji CPI

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 bfqd, 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,
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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