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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Zroznicowana seria przemystowych PMI

Mieszane odczyty PMI na Swiecie, w USA mocny ISM
EURPLN dalej blisko 4,40, EURUSD chwilowo powyzej 1,20
Polski dtug zyskuje

Dzisiaj w USA raport ADP

We wtorek w pierwszej czesci dnia rynki akdji tracity. W strefie euro sierpniowa inflacja
spadfa do ponizej zera (-0,2% r/r vs 0,2% r/r oczekiwania), co zostato przez rynki odczytane
jako zwiastun spowolnienia. Tymczasem dolar dalej sie ostabiat i osiggnat najnizszy poziom
od dwdch lat (EURUSD znalazt sie przejsciowo powyzej 1,20). Rosly ceny surowcéw (np.
ztoto do $1985 za uncje, ropa do $43,1 za barytke) co z kolei wspierato waluty rynkéw
wschodzacych. Rentownosci 10-latek na rynkach bazowych nie ulegty wiekszym zmianom
(UST 0,71%, Bund -0,41%). Wtorek byt dniem, w ktérym wiele krajéw opublikowato
sierpniowe przemystowe wskazniki PMI, a odnotowac dato sie regionalng réznorodnosc.
W Azji, poza Chinami, poziomy indeksu nie mogg sie przedosta¢ powyzej 50 pkt (Japonia,
Korea Pd, Filipiny), a w przypadku Australii i Malezji ponownie spadty ponizej 50,0 pkt. W
Europie sytuacja odczyty byty raczej stabilne w okolicy 50 pkt lub powyzej, zauwazalna
jest tez poprawa w regionie CEE, z wyjgtkiem Polski (0 czym piszemy nizej). W Kanadzie
odczyt wynidst ponad 55 pkt, a w USA ISM w przemysle zblizyt sie do 56 pkt (komponent
nowych zamoéwieri do poziomu 68 pkt). Tak silny odczyt ISM w USA spowodowat powrdt
dobrych nastrojéw na gietdy i przyczynit sie do zatrzymania wzrostu EURUSD.

Cztonek RPP Eugeniusz Gatnar powiedziat, ze w najblizszych miesigcach inflacja, zaréwno
w kraju jak i na $wiecie, moze pozostawac¢ na podwyZzszonym poziomie pomimo ujemnej
luki popytowej. Do czynnikdéw ktére moga na to wptywac zaliczyt przerzucanie przez
producentéw na konsumentéw ,optat covidowych”, nadchodzacy podatek cukrowy oraz
optate mocowg, a w 2021 wzrost ptacy minimalne;j.

Wedtug wstepnego szacunku GUS, w sierpniu inflacja spadta do 2,9% i byta nizsza od
prognoz. Zrédtem niespodzianki byly komponenty bazowe, co zdaje sie potwierdzac
nasz poglad, ze predzej czy pdézniej mocno ujemna luka popytowa powinna sie
przyczyni¢ do dezinflacji. Indeks PMI réwniez zaskoczyt nizszym odczytem, spadajac w
sierpniu do 50,6 pkt. Wyniki sugeruja, ze tempo poprawy sytuacji gospodarczej moze
spowolni¢ po dos¢ mocnym odbiciu w czerwcu-lipcu. Z drugiej strony, inne badania
ankietowe nastrojéw w biznesie pokazaty nieco bardziej optymistyczne perspektywy.
Wiecej napisali$my wczoraj w Komentarzu Ekonomicznym.

EURUSD odnotowat trzecig z kolei wzrostowg sesje i tym razem zamknat sie 0,2% powyzej
- na poziomie 1,197. W trakcie dnia kurs na krétko przebit poziom 1,20 a tym samym
dolar znalazt sie na najstabszym poziomie od dwdch lat. Wysoki odczyt ISM w przemysle
spowodowat, ze dzi$ rano kurs otwiera sie po 1,19. Dzisiaj poznamy raport ADP, jutro
ISM dla ustug, a w pigtek miesieczny raport z rynku pracy USA. Mocny wczorajszy odczyt moze
sprawi¢, ze dolar bedzie powoli odrabiat straty w oczekiwaniu na kolejne solidne dane.
EURPLN zachowywat sie stabilnie wahajac sie kolejny dziert w poblizu 4,40, tym razem
nieco ponizej tego poziomu. Niespodzianki ze strony krajowych danych nie miaty duzego
wpltywu na notowania. Sadzimy, ze ztoty moégtby nieco straci¢ w najblizszych dniach jezeli
dolar bedzie sie umacniat w oczekiwaniu na kolejne dane z USA.

W regionie CEE publikowane byly ostateczne odczyty PKB za Il kw. na Wegrzech i w
Czechach a takze PMI w przemysle. Na Wegrzech nie byto niespodzianek - gospodarka
skurczyta sie 0 -13,6% r/r, a PMI wzrost 1,7 pkt do 52,8. EURHUF jednak obnizyt sie tylko
w pierwszej czesci dnia (do minimum 354,0), po czym pod koniec dnia mocno sie odbit
do 356,0. Z kolei w Czechach PKB za Il kw. spadt o 11,0% r/r, ponizej oczekiwan (-10,7%
r/r), a PMI mimo sporego wzrostu o 2,1 pkt dotart tylko do 49,1 - wcigz ponizej 50,0.
Niemniej EURCZK obnizyt sie 0 0,3% do 26,3. USDRUB skorzystat ze stabngcego dolara i
drozejacej ropy ale tez poprawy PMI w przemysle. USDRUB spadt 1% do 73,4.

Na krajowym rynku stopy procentowej krétki koniec krzywej ponownie stabilny (2L
obligacja 0,12%, IRS 0,32%), a na dtugim koncu rentownosci obligacji obnizaty sie, w
szczegdlnosci w pierwszej czesci dnia docierajac do 1,38% (-2 pb). 10L IRS nie ulegly
zmianie i tym samym ASW powrdcit do 24 pb. Spread do Bunda utrzymat sie na 179 pb.
Ministerstwo Finanséw podato, ze na przetargu zamiany 3 wrze$nia odkupi papiery 5
serii: DS1020, WZ0121, PS0421, OK0521, PS0721 a sprzeda réwniez 5 serii: OK0423,
PS0425, WZ0525, WZ1129, DS1030.
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Polska inflacja i jej wybrane sktadowe, %
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Zrédto: GUS, Santander
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Zrédfo: GUS, KE, IHS Markit, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,3879 CZKPLN 0,1669
USDPLN 3,6895 HUFPLN* 1,2230
EURUSD 1,1895 RUBPLN 0,0501
CHFPLN 4,0471 NOKPLN 0,4201
GBPPLN 4,9292 DKKPLN 0,5894
USDCNY 6,8288 SEKPLN 0,4239
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 01.09.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 43834 43973  4,3905 4,3895 4,3946
USDPLN 36553 36802  3,6629 3,6737 3,6707
EURUSD  1,1934 1,201 1,1986 1,1948 -
Rynek stopy procentowej 01.09.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0,15 0
PS0425 (5L) 0,74 -1
DS1030 (10L) 1,39 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0,23 0 0,23 0 -0,48 0
2L 0,32 0 0,22 0 -0,44 -1
3L 0,44 2 0,23 -1 -0,43 -1
4L 0,57 1 0,26 -1 -0,41 -2
5L 0,71 0 0,32 0 -0,38 -2
8L 1,00 1 0,54 -2 -0,25 -2
10L 1,14 1 0,67 -3 -0,16 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,10 0
T/N 0,10 -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 0,23 0
3x6 0,22 0
6x9 0,21 -2
9x12 0,22 -2
3x9 0,27 0
6x12 0,27 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 180 1
Francja 10 0 30 0
Wegry 73 1 277 0
Hiszpania 54 -2 82 1
Wiochy 93 -2 152 -3
Portugalia 36 2 85 2
Irlandia 18 0 36 0
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

3,95

3,80

3,65

2,50

2,30
2,10
1,90
1,70
1,50
1,30
1,10
0,90
0,70
0,50
0,30
0,10

1,80

1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

400

350

300

250

200

150

100

50

& Santander

Kurs ztotego

——EURPLN
] ——USDPLN

]

T T T T T T T T T T T T T

5 5 5 = =T ® ® ¢ © 2 2 2 o o

2 g &g 2 8 g 8 8§ § 5 £ £ = @

N ® IS = S © N 72 =) - ™ T X
Rentownosci obligacji skarbowych

i —2L

1 —5L

10L

ff

Eaaééaﬁgﬁggg.g.g
& f, é = 4 o% ; [t =) « = » bl 9
3-miesigczne stawki rynku pienieznego
——PLN FRA 3X6
—— WIBOR 3M
PLN FRA 6X9

o

~ -
4 NP A - =
5 8 38 ¢ g ¥ ®m & § & £ =2 g 2
& S é o X & é o ‘g R N -
Spread 10-letnich obligacji do Bunda

—PL —CZ ES
] IT —HU
LI
~ W A N ~—— N
J o~

V\W

5 5 58 8 8 T T® § § & & =& g 2
& g é s F & é o s T = 5 T g

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik
2 wrzesnia 2020

& Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS
W-WA

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRA WSKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*

SRODA (2 wrze$nia)
14:15 us Raport ADP VI tys. 900 - 167
16:00 us Zamaowienia débr 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 VIl pkt 54,0 - 54,1
09:55 DE PMI ustugi Vi 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 S ISM ustugi VI pkt 57,2 - 58,1
PIATEK (4 wrzesnia)
08:00 DE Zamoéwienia przemystowe Vil % m/m 6,0 - 279
09:00 HU Produkcja przemystowa VI % r/r -9,5 - -12,2
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem VIl tys. 1518 - 1763
14:30 uUsS 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe 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 konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przyszfych 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. 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 Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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