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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Startuje konferencja w Jackson Hole

Rynek czeka na sympozjum w Jackson Hole
Samorzady z nadwyzka po Il kw.

Ztoty i inne waluty CEE tracg

Niewielkie ruchy polskich obligacji

Dzisiaj kolejne dane z USA

Srodowa sesja na globalnym rynku przebiegata w atmosferze wyczekiwania na sympozjum
w Jackson Hole rozpoczynajgce sie dzisiaj. Dane z USA o zamdwieniach na dobra trwatego
uzytku zaskoczyty na plus co pozwolito na podtrzymanie delikatnych wzrostéw na gietdach i
lekkiej presji na obligacje z rynkdw bazowych. Ztoty i inne waluty regionu stracity pomimo
ze indeksy gietdowe i EURUSD utrzymaly sie na podwyzszonych poziomach.

Wedtug informacji podanej wczoraj przez Monitor Sgdowy i Gospodarczy, w maju za
cieciem stop o 40 pb do 0,10% byfo szescioro cztonkéw RPP: Adam Glapinski, Grazyna
Ancyparowicz, Cezary Kochalski, Eryk ton, Rafat Sura i Jerzy Zyzynski. Przypomnijmy, ze
marcowa obnizka stép o 50 pb zyskata poparcie tej samej széstki, a w kwietniu do grona
zwolennikéw kolejnego ciecia w tej samej skali dotaczyt Jerzy Kropiwnicki.

Po Il kwartale br. jednostki samorzadu terytorialnego zanotowaty nadwyzke budzetowg 12
mid zt (wobec 13,5 mid zt w analogicznym okresie poprzedniego roku). W samym drugim
kwartale dochody wzrosty 0 8,0% r/r a wydatki o 8,8% r/r, przy czym wydatki inwestycyjne
wzrosty 2,1% r/r wobec 11,3% r/r w | kw. biezacego roku. Samorzady miaty zatem
minimalnie dodatni wkiad w stope wzrostu inwestycji ogdtem przy zapewne mocno ujemnym
wkfadzie sektora prywatnego (opublikowanie niedawno dane o inwestycjach duzych firm
pokazaty spadek o 14% w Il kw.). Oczekujemy, ze w kolejnych kwartatach stopa wzrostu
inwestycji samorzaddw utrzyma sie na niskim poziomie lub nawet bedzie ujemna, gdyz
plany inwestycyjne samorzaddw na ten rok sg nizsze niz na poprzedni. Epidemia nie miafa
wyraznego wplywu na faczne budzety samorzaddw, cho¢ w szczegdtowych danych widoczne
jest wyrazne ostabienie niektérych dochoddéw, np. z PIT (-12,5% r/r) czy od czynnosci
cywilnoprawnych (-23,7% r/r). Spodziewamy sie, ze w kolejnych miesigcach nadwyzka
samorzadoéw bedzie sie zmniejszata do ok. zera na koniec roku.

Centrum Informacyjne Rzadu poinformowato wczoraj, ze rzad oméwit projekt budzetu
na 2021 r., ktéry miat zostac przyjety w trybie obiegowym wieczorem tego samego dnia.
Do tej pory jednak nie pojawito sie wiecej szczegdtdw odnosnie projektu.

EURUSD wahat sie wczoraj wokét 1,18, a na koniec dnia byt nieco powyzej tego poziomu.
Dzienny zakres oscylacji znowu nie wykroczyt poza pigtkowe minimum (1,175) i maksimum
(niemal 1,19), co dobrze oddaje atmosfere oczekiwania inwestoréw na rozpoczynajace sie juz
dzi$ sympozjum w Jackson Hole. Po 15:00 czasu polskiego swoje wystgpienie zaplanowane
ma prezes Fed Jerome Powell. Rynek liczy, ze moze on zapowiedzie¢ zmiany strategii banku
centralnego m.in. wobec inflacji.

EURPLN wzrést wezoraj drugi dzien z rzedu osiggajac na koniec dnia poziom nieco powyzej
4,41 wobec ok. 4,39 na otwarciu. Ruch w gére w podobnej skali zanotowat USDPLN, ktéry
zaliczyt sesyjne maksimum na niemal 3,75. Ostabienie ztotego byto spéjne z deprecjacja
innych walut regionu. Tym razem najgorzej radzit sobie forint, ktéry byt pod presja wtorkowe]
decyzji banku centralnego Wegier o zwiekszeniu skupu obligacji. W efekcie, kurs EURHUF
wzrést 0 0,7% do powyzej 355 (najwyzej od potowy lipca). USDRUB wzrést o ok. 0,65% do
76,0, nowego maksimum trwajacej fali wzrostowej i najwyzszego poziomu od poczatku maja.
EURCZK odbit 0 0,35% do 26,24.

Na krajowym rynku stopy procentowej 10-letni spread asset swap tym razem lekko
wzrost (0 2 pb) bowiem skala spadku IRS bytg wieksza niz rentownosci obligacji. R6znica
rentownosci 10-letnich obligacji polskiej i niemieckiej tymczasem jeszcze sie zawezita (do
176 pb). Bund jeszcze stracit wczoraj pod wptywem dobrego nastroju utrzymujacego sie na
globalnym rynku.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4156 CZKPLN 0.1664
USDPLN 3.7332 HUFPLN* 1.2300
EURUSD 1.1826 RUBPLN 0.0495
CHFPLN 4.1094 NOKPLN 0.4194
GBPPLN 4.9318 DKKPLN 0.5901
USDCNY 6.8846 SEKPLN 0.4281
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26/08/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43923  4.4231 4.4002 44197 4.4032
USDPLN  3.7188 37463  3.7259 3.7413 3.7269
EURUSD 11770 11828  1.1812 1.1812 -
Rynek stopy procentowej 26/08/2020
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) 0.77 0 5.03.2020 PS1024 1.431
DS1029 (10L) 135 -2 5.03.2020 DS1029 1.725
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.23 0 0.24 1 -0.47 0
2L 0.32 -2 0.23 1 -0.43 0
3L 0.43 -2 0.24 0 -0.42 0
4L 0.57 -3 0.28 0 -0.39 1
5L 0.70 -3 0.34 0 -0.37 0
8L 0.97 -4 0.56 1 -0.26 0
10L 1.09 -4 0.69 1 -0.17 0
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.10 0
TN 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 0.23 0
3x6 0.22 0
6x9 0.22 0
9x12 0.23 1
3x9 0.27 1
6x12 0.28 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 58 0 176 -3
Francja 10 0 29 -1
Wegry 74 0 271 -11
Hiszpania 56 -2 79 -2
Wiochy 95 -3 150 -3
Portugalia 36 -2 82 -4
Irlandia 18 0 33 -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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\,IItA
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (27 sierpnia)

14:30 us PKB I kw. % k/k -32,5 - -32,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 1000 - 1106
16:00 Us Niezakorczona sprzedaz domoéw VI % m/m 3,0 - 16,6
PIATEK (28 sierpnia)

11:00 EZ ESI Vil pkt 85,0 - 82,3
14:00 PL Opis dyskusji na posiedzeniu RPP

14:30 us Wydatki osobiste VI % m/m 1,5 - 5,6
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m -03 - -1,1
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 wytqcznie 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 spétki 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 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl

& Santander Bank Polska S.A.



