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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Handel kwitnie, budownictwo stabnie

Europejskie rynki akcji znizkujg po gorszych od oczekiwarn PMI w Europie
EURPLN znacznie wzrasta po tym jak umocnit sie dolar

Krajowe obligacje stabilne, te na rynkach bazowych réwniez

Dzisiaj podaz pienigdza M3

W pigtek gietdy europejskie nieznacznie znizkowaty, dolar sie umacniat, co powodowato
straty wiekszosci walut rynkéw wschodzacych, a rentownosci na rynkach bazowych
pozostaly stabilne. Tanialy surowce, w tym m.in. zfoto, srebro oraz ropa naftowa. W
pigtek rozpoczefa sie nowa seria publikacji PMI (wstepne za sierpien) - poza Japoniq i
Australig indeksy utrzymuja sie powyzej 50. Jesli chodzi o dynamiki to zanotowano
mocne pogorszenie w ustugach w Australii, istotne w strefie euro, za to polepszenia w
UK oraz USA. W USA sprzedaz domoéw byfa lepsza od oczekiwan i wyniosta w lipcu
586min do czego z duzym prawdopodobienstwem przyczynity sie niskie stopy
procentowe.

Sprzedaz detaliczna wzrosta w lipcu o 3.0% r/r wobec -1.3% w czerwcu, zgodnie z
naszymi prognozami (2.8%) oraz powyzej rynkowego konsensusu (-0.7% r/r). Roczna
dynamika sprzedazy wyszta powyzej zera po raz pierwszy od lutego (przed wybuchem
pandemii). Uwazamy jednak, ze niektére czynniki podbijajace obecnie sprzedaz maja
charakter przejéciowy, ponadto niedtugo zaczng pojawia¢ sie symptomy odstawienia
pomocy rzadowej, wiec spodziewamy sie jedynie lekkiej poprawy sprzedazy detalicznej w
kolejnych miesigcach. Produkcja budowlana spadta znacznie bardziej od oczekiwan: o
10,9% r/r przy konsensusie -5,5%. O ile budownictwo mieszkaniowe wcigz pokazywato
wysoki wzrost produkgji, to jednak wskaznik projektéw w toku spada na teb, na szyje.
Sierpniowe wskazniki koniunktury znowu sie poprawity i to we wszystkich sektorach,
ale niektdry indeksy oczekiwan pogorszyly sie. Wiecej w komentarzu ekonomicznym.
EURUSD w pigtek do$¢ mocno spadat - o ok 0,9% do 1,176. W sumie 3-dniowy ruch od
poziomu 1,195 w $rode ma juz zakres 1,6%. Umocnienie dolara ciezko powigzac¢ z
lepszymi od oczekiwan wstepnymi odczytami sierpniowych PMI, gdyz miato ono miejsce
juz od pigtkowych godzin porannych. Zjawisko moze mie¢ raczej zwigzek ze stabilizacja
pozycji walutowych przed rozpoczynajaca sie w ten czwartek konferencja w Jackson Hole.

EURPLN odbit sie w pigtek z 4,380 do 4,404. Jak pisalismy w tygodniku, jest to
prawdopodobnie zwigzane z wyprzedaniem kursu EURPLN oraz umocnieniem dolara
przed konferencjg Jackson Hole. Potencjalne wzrosty powinny péki co by¢ ograniczone z
gory przez poziom 4,435 czyli 50 dniowa $rednig ruchoma.

W przypadku pozostatych walut CEE EURCZK nie ulegt znaczacej zmianie choc
delikatnie (+0,15%) podchodzit w gére — wraz z innymi walutami regionu, zamknat tydzien
po 26,1. EURHUF po zmiennej sesji (spadki z 351 w czwartek do 348 w pigtek rano oraz
odbicie po potudniu) zakonczyt tydzien po 350,9 i wydaje sie, ze ostabianie forinta nie
skonczyto sie. Jutro (wtorek) o stopach procentowych decyduje wegierski bank centralny.
Po ostatnich cieciach stép oraz w kontekscie wzrastajacej i znajdujacej sie przy gérnym
przedziale celu inflacyjnego inflacji, oczekujemy niezmienionych stép na tym
posiedzeniu. Taniejgca ropa i mocniejszy dolar to recepta na stabego rubla - sam koszyk
wzrést w pigtek o 0,9%, a kurs USDRUB az 0 1,3% do 74,9. Oczekujemy ostabiania rubla
w krétkim i Srednim okresie, m.in. w zwigzku z wrzesniowymi ¢wiczeniami wojskowymi w
poblizu granic z Ukraina.

Na krajowym rynku stopy procentowej krétki koniec krzywej pozostawat w miare
stabilny - jedynie niewielkie znizki rzedu 1-2pb obserwowano na 2L IRS (do 0,30%). Dtugi
koniec krzywej nie zmienit sie - 10L IRS po 1,02%, a rentowno$¢ 10L obligacji na
poziomie 1,33%. Spread do Bunda utrzymat sie na poziomie 183pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4101 CZKPLN 0.1671
USDPLN 3.7395 HUFPLN* 1.2431
EURUSD 1.1795 RUBPLN 0.0502
CHFPLN 4.0600 NOKPLN 0.4138
GBPPLN 4.8959 DKKPLN 0.5901
USDCNY 6.9191 SEKPLN 0.4254
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23/08/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43767 44116 43780 4.4084 43902
USDPLN  3.6835  3.7478  3.6855 3.7446 3.7164
EURUSD 1.1753  1.1882 1.1875 1.1773 -
Rynek stopy procentowej 23/08/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana Ostatnia . Srednia
. % . Papier
(termin) (pb) aukcja rent. (%)
PS0422 (2L) 0.16 -1 5.03.2020 OK0722 1.225
PS1024 (5L) 0.73 -3 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 132 -3 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.21 0 0.23 0 -0.49 0
2L 0.31 -1 0.22 0 -0.45 -1
3L 0.40 -1 0.23 0 -0.44 0
4L 0.54 0 0.26 0 -0.43 -1
5L 0.66 -1 0.31 0 -0.41 -1
8L 0.90 -1 0.51 1 -0.31 -1
10L 1.02 -1 0.62 1 -0.23 -1
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.10 1
T/N 0.10 0
SW 0.12 0
2W 0.17 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 0.21 -1
3x6 0.20 0
6x9 0.20 0
9x12 0.21 0
3x9 0.25 0
6x12 0.25 0
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 58 0 183 -2
Francja 10 0 31 2
Wegry 74 0 0 0
Hiszpania 61 0 81 2
Wiochy 99 -1 151 4
Portugalia 38 0 85 1
Irlandia 18 0 36 1
Niemcy 8 0 - -

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

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Rentownosci obligacji skarbowych
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\,IItA
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (24 sierpnia)

14:00 PL Podaz pienigdza M3 V'l % r/r 18,5 18,6 - 18,1
WTOREK (25 sierpnia)
08:00 DE PKB WDA I kw. % r/r -11,7 - -11,7
10:00 DE Ifo Vil pkt 92,4 - 90,5
10:00 PL Stopa bezrobocia Vil % 6,1 6,1 - 6,1
14:00 HU Decyzja banku centralnego 25.08.2020 % 0,6 - 0,6
16:00 us Conference Board Konsumenci VIl pkt 93,0 - 92,6
16:00 Us Sprzedaz nowych doméw VI % m/m -0,1 - 13,8
SRODA (26 sierpnia)
14:30 Us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m 4,0 - 7,6
CZWARTEK (27 sierpnia)

DE Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,5 - -2,0
14:30 us PKB I kw. % k/k -32,5 - -32,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 22.08.2020 tys. 920,0 - 1106,0
16:00 Us Niezakorczona sprzedaz domoéw VI % m/m 55 - 16,6

PIATEK (28 sierpnia)

11:00 EZ ESI VI pkt 85,0 - 82,3
14:00 PL Opis dyskusji na posiedzeniu RPP 14 VIl
14:30 us Wydatki osobiste VI % m/m 1,5 - 5,6
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m -03 - -1,
14:30 us Indeks cen PCE SA Vil % m/m 04 - 04
16:00 us Indeks Michigan VIl pkt 72,8 - 72,8

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 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 mogly w konsekwencji tego wyniknqc. 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 spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdtkq
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 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!
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