Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 1 wrzesnia 2020

Codziennik

Dzisiaj PMI i wstepna inflacja

Na rynkach spokojnie ze wzgledu na dzieh wolny w Wielkiej Brytanii
EURUSD w gére, EURPLN lekko w gore

Polski dtug zyskuje na koniec miesigca

Dzisiaj w Polsce sierpniowe PMI w przemysle oraz wstepny odczyt inflacji

W poniedziatek na rynkach wystepowata zauwazalnie mniejsza akiywno$¢ ze wzgledu na  Wzrost PKB w Polsce

dzien wolny w Wielkiej Brytanii - wiekszo$¢ indekséw gietdowych spadata, ale tylko 6
nieznacznie. Rentownosci na bazowych rynkach dtugu nie ulegly zmianie (UST 0,71%, Bund
-0,40%), podobnie jak dolar. Waluty rynkéw wschodzgcych tracity, kosmetycznie drozato 4

ztoto (do $1967 za uncje) oraz barytka ropy Brent (do $43,3). W Chinach opublikowano
odrobine lepsze PMI przemystowe. W Niemczech wstepny odczyt sierpniowe] inflacji

odrobine ponizej rynkowych oczekiwan ze wzgledu na obnizke VAT oraz niskie ceny energii. 0 1.1h I [ . I ]
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Wzrost PKB w Il kw. w Polsce wynidst -8,2% r/r, a po korekcie sezonowej -8,9% kw/kw.
Konsumpcja i inwestycje spadty o prawie 11% r/r. Pozytywnie na dynamike wzrostu -6
wptywato spozycie publiczne i saldo handlu zagranicznego. Dane potwierdzaja mniej wiecej
intuicje dotyczacg natury zatrzymania aktywnosci ekonomicznej w szczycie pandemii i
okresie najwiekszych restrykcji z nig zwigzanych. Jednoczesnie dane o wiekszej
czestotliwosci wskazujg, ze od czerwca gospodarka wraca do zycia i na razie wychodzenie z
dotka przebiega dos¢ sprawnie. Dodatkowo skala zatamania czesci sektoréw ustugowych
nie dotknietych najwiekszymi ograniczeniami okazafa sie mniejsza niz sadzilismy. W efekcie
naszym zdaniem sg powody do lekkiej rewizji w gére prognoz wzrostu gospodarczego na
ten rok. Szczegdty przedstawimy w Makroskopie Lite, ktéry opublikujemy wkrétce.
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Zrédto: GUS, Santander

EURUSD w pierwszej czesci dnia nie ulegt zmianie wzgledem pigtkowego zamkniecia (ok
1,19) jednak po potudniu zaczat powoli wzrastac i osiggnat 1,195, a w nocy nawet 1,199.
Jesli kursowi uda sie trwale przetamac lokalne maksimum z potowy sierpnia (1,197) to
otworzy to droge do testowania poziomu 1,20, w przeciwnym razie istotnie wzro$nie
prawdopodobienstwo korekty nizej w kierunku 1,17-1,18.

EURPLN po otwarciu w okolicy 4,388 (i po pigtkowym spadku o ok 0,7%) w poniedziatek
ponowne odbit powyzej 4,40. Ponowne, gdyz kurs przebit tg granice w tym kierunku juz
czwarty raz na przestrzeni ostatnich dwdch tygodni, co wskazuje na trwajaca
konsolidacje i uprawdopodobnia wkrétce wybicie w ktéryms kierunku (wg nas w gore).

W regionie CEE, po jednej sesji zyskéw (w pigtek), w poniedziatek forint ponownie tracit -
wzrést do 3556 o 0,5%. Czerwcowe dane pokazaty wysoka (ale tez spodziewana)
dynamike wynagrodzen - ponad 15% r/r. Takze EURCZK w poniedziatek wzrastat - 0 0,5%
do 26,23. Kurs USDRUB byt do$¢ zmienny, w pierwszej potowie dnia obnizyt sie 0 0,7% w
okolice 73,5, po czym na zamkniecie poszybowat do 74,5 i zamknat dzieh 0,4% wyzej.

Na krajowym rynku stopy procentowej przy obnizonej ptynnosci krotki koniec krzywej
nie ulegt wiekszym zmianom (2L IRS 0,33% vs 2L obligacja 0,13%). Na $rodku krzywej, na
skutek zakupdéw na koniec miesigca rentownosci obligacji obnizyty sie do 0,73% o 3pb, co
przy niezmienionym 5L IRS oznaczato zawezenie ASW prawie do zera (1bp zabrakto).
Analogiczna sytuacja miata miejsce w segmencie 10L - przy niezmienionym IRS 1,13%,
rentownos¢ obligacji do 1,40%, spread ASW zawezit sie 4pb do 27bp. Spread do Bunda
zamknat sie po 179pb.

Ministerstwo Finanséw we wrze$niu planuje dwie aukcje obligacji: 3 oraz 17 wrzesnia.
Beda to aukcje zamiany. Wedtug danych MF po lipcu okazato sie, ze udziat inwestoréw

zagranicznych w finansowaniu polskiego dtugu nie ulegt zmianie z miesigca na miesiac i . .
& y P 5 5 & d d Departament Analiz Ekonomicznych:

pozostaje na poziomie 17,5%. Ponadto wiceminister Piotr Nowak poinformowat, ze na
rachunkach MF (ztotowych oraz walutowych) na koniec sierpnia znajdowato sie 125 mld
71, a potrzeby pozyczkowe na rok biezacy zostaly sfinansowane juz w 97%. Potwierdza to
naszg opinie, ze emisje SPW do konrica br. stuzyly bedg przede wszystkim

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
email: ekonomia@santander.pl
www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

prefinansowaniu potrzeb pozyczkowych na 2021 r. Piotr Bielski 22 534 18 87
Bank BGK sprzeda 23 wrze$nia obligacje FPC0725, FPC0630, FPC0733. Natomiast NBP Marcin Luzifiski 22 534 18 85
planuje we wrze$niu przeprowadzi¢ jedng aukcje odkupu obligacji (16 wrzesnia). Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86

Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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https://www.santander.pl/regulation_file_server/time20200831114156/download?id=160293&lang=pl_PL
https://www.santander.pl/serwis-ekonomiczny
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3908 CZKPLN 0.1670
USDPLN 3.6619 HUFPLN* 1.2355
EURUSD 1.1990 RUBPLN 0.0498
CHFPLN 4.0649 NOKPLN 0.4219
GBPPLN 49112 DKKPLN 0.5897
USDCNY 6.8180 SEKPLN 0.4251
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 31/08/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43835 44016 43843 4.3948 43969
USDPLN  3.6642  3.6977  3.6840 3.6775 3.6924
EURUSD 1.1882  1.1965  1.1899 1.1949 -
Rynek stopy procentowej  00/01/1900
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.15 0
PS0425 (5L) 0.76 -4
DS1030 (10L) 139 -5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.23 -1 0.23 -1 -0.48 0
2L 0.33 -1 0.22 1 -0.43 1
3L 0.43 -2 0.23 0 -0.42 1
4L 0.57 -2 0.27 1 -0.39 1
5L 0.71 -2 0.33 -2 -0.36 1
8L 0.99 -2 0.56 2 -0.23 1
10L 113 -1 0.70 2 -0.14 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0
TN 0.11 1
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 023 0
3x6 0.21 0
6x9 0.22 0
9x12 0.24 0
3x9 0.26 1
6x12 0.28 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 179 -6
Francja 10 0 30 0
Wegry 74 0 277 0
Hiszpania 56 0 80 2
Wiochy 95 0 156 4
Portugalia 38 0 84 2
Irlandia 18 0 36 0
Niemcy 8 0 -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS
W-WA

KRAJ

WSKAZNIK

OKRES

WTOREK (1 wrzes$nia)

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA

OSTATNIA
WARTOSC*

09:00 (4 PKB SA I kw. % r/r -10,7 - -10,7
09:00 PL PMI przemyst Viil pkt 52,9 53,0 52,8
09:00 HU PKB I kw. % r/r -13,6 - -13,6
09:55 DE PMI przemyst VIl pkt 53,0 - 53,0
10:00 EZ PMI przemyst VIl pkt 51,7 - 51,7
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 3,0 3,0 3,0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek VIl % r/r 02 - 0,4
11:00 EZ Stopa bezrobocia VI % 8,0 - 78
16:00 us ISM przemyst VIl pkt 54,3 - 54,2
SRODA (2 wrzeénia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna VI % m/m 0,5 - -2,0
14:15 us Raport ADP Vil tys. 900 - 167
16:00 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m - - 11,2
16:00 Us Zamowienia przemystowe VI % m/m 3,8 - 6,2
CZWARTEK (3 wrzesnia)
03:45 CN PMI ustugi VI pkt 54,0 - 54,1
09:55 DE PMI ustugi Vil pkt 50,8 - 50,8
10:00 EZ PMI ustugi VI pkt 50,1 - 50,1
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna VI % m/m 1,0 - 57
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 1000 - 1006
16:00 us ISM ustugi VIl pkt 57,2 - 58,1
PIATEK (4 wrze$nia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe VI % m/m 6,0 - 27,9
09:00 HU Produkcja przemystowa VI % r/r -9,5 - -12,2
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VIl tys. 1518 - 1763
14:30 us Stopa bezrobocia VIl % 9,9 - 10,2

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 rekomendacji do zawarcia transakdji 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 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 ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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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