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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dobre dane z rynku pracy w USA

Niezte dane z USA na koniec tygodnia

EURPLN coraz wyzej, dolar zyskuje

Niewielkie ostabienie obligacji na koniec tygodnia
Dzisiaj dane z Niemiec i Czech

Po naglym zatamaniu nastrojow zanotowanym w trakcie czwartkowej sesji w USA, w pigtek
notowania na rynku gietfdowym przebiegaty w spokojniejszej atmosferze i indeksy powoli
odrabiaty straty. Pomagaty miesieczne dane z amerykariskiego rynku pracy, ktére pokazaty
zblizony do oczekiwar wzrost miejsc pracy poza rolnictwem w sierpniu i wyraznie wiekszy
od prognoz spadek stopy bezrobocia. Solidny odczyt umocnit dolara na koniec tygodnia,
co z kolei dziatato na niekorzys$¢ walut regionu CEE. Mozolne odrabianie strat przez gietdy
cigzyto nieco obligacjom na rynkach bazowych, co nie pozostato bez wptywu na polski dtug.
Dzisiejsze dane o niemieckiej produkgcji przemystowe] byty stabsze od oczekiwan.

W pigtek przewodniczacy Rady Europejskiej Charles Michel powiedziat, ze wypracowanie
mechanizmu powigzania przestrzegania rzaddw prawa z wypfatg srodkéw z uzgodnionego
w lipcu unijnego funduszu Next Generation EU bedzie duzym wyzwaniem. Zasady dziafania
wartego 750 mld € funduszu zawierajg odniesienie do praworzadnosci, ale nie jest ono
zbyt konkretne. By fundusz zaczat dziata¢, musi go zatwierdzi¢ Parlament Europejski, ktéry
niejednokrotnie zgfaszat niewystarczajgco mocno zaakcentowang koniecznos¢ przestrzegania
praworzadnosci jako warunek otrzymania $rodkéw z funduszu. W pigtek premier Wegier
Viktor Orban zapowiedziat, ze nie poprze utworzenia funduszu, jesli zapisy o warunkach
wyptaty w zakresie praworzadnosci nie zostang odpowiednio zapisane. Porozumienie nt.
ksztattu funduszu udato sie dos¢ szybko osiggnac na poziomie lideréw panstw, ale wyglada
nato, ze jego faktyczne uruchomienie moze nie nastagpi¢ zbyt szybko.

EURUSD spadtw pigtek do 1,18 z 1,186 w reakcji na dobre w ocenie rynku dane z rynku pracy
USA. Wzrost ryzyka przedtuzenia prac nad uruchomieniem unijnego funduszu tez mogt
przesadzi¢ o tym, ze kurs zakoriczyt pigtkowg sesje blisko tygodniowego minimum. Widzimy
szanse na kontynuacje ruchu w dét w najblizszych dniach.

EURPLN wzrost w pigtek trzecig sesje z rzedu, w podobnej skali co w poprzednich dniach.
Na koniec dnia kurs byt w poblizu 4,46. USDPLN zamknat sesje powyzej 3,78, najwyzej od
poczatku wrzesnia.

Inne waluty naszego regionu tez stracily, presja nasilita sie szczegdlnie pod koniec sesji. W
efekcie EURHUF byt na zamknieciu blisko 361, najwyzej od poczatku kwietnia. Kurs EURCZK
zanotowat nowe tygodniowe maksimum na prawie 26,5. Najlepiej radzit sobie rubel, ktéry w
poprzednich tygodniach byt najstabszy. USDRUB wzrést z 75,0 do 75,55 i pozostat ponizej
tygodniowego szczytu ustanowionego w czwartek.

Na krajowym rynku stopy procentowej koniec tygodnia przynidst zatrzymanie spadkéw
rentownosci oraz IRS obserwowanych w poprzednich dniach. Impuls przyszedt z zagranicy,
gdzie rentownosci na rynkach bazowych lekko wzrosty. W pigtek 10-letni spread do Bunda
jeszcze wzrést o kolejny 1 pb do 188 pb, najwyzej od potowy czerwca.

W kalendarzu na najblizszy tydzien najwazniejsze bedzie posiedzenie EBC i to, czy bank
odniesie sie jakkolwiek do zmiany w strategii polityki pienieznej ogtoszonej ostatnio przez
Fed. Warto przypomniec, ze EBC tez jest akurat w trakcie przegladu strategii, ktéry rozpoczat
sie w styczniu br. ale ze wzgledu na pandemie w kwietniu termin zakoriczenia przesunieto
na potowe 2021 r., wiec by¢ moze na razie za wczesnie jeszcze na jakies konkrety. Warto
$ledzi¢ statystyki zachorowan na Covid-19 w pierwszych dwdch tygodniach po rozpoczeciu
szkoty, by¢ moze powiedzg nam co$ wiecej o ryzyku powrotu ostrzejszych restrykcji. Po tym,
jak ztoty nie reagowat na dobre dane makro i dobre nastroje globalne, a zmiennos¢ kursu
wyjatkowo sie zmniejszyta w sierpniu, oczekiwalismy korekty i wyglada na to, ze wiasnie
sie zaczeta. Nie spodziewamy sie jednak aby w tej fali EURPLN przekroczyt 4,50. Jesli korekta
ryzykownych aktywdéw bedzie kontynuowana, to rentownosci na rynkach bazowych
powinny by¢ stabilne lub spada¢, a rentownosci polskich obligacji mogg by¢ stabilne lub
wzrasta¢. Wystromieniu krzywych sprzyjatby jakikolwiek sygnat, ze EBC moze pojsc
$ladami Fed w kwestii zmian strategii monetarnej. Oczekujemy 10L rentownosci na 1,50%
na koniec kwartatu, czeSciowo na skutek nadchodzacych emisji obligacji (szacujemy ok.
20 mld zt do konca roku). Czes¢ tego ruchu moze sie wydarzy¢ w tym tygodniu.
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Trendy na rynku pracy USA
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4608 CZKPLN 0.1682
USDPLN 3.7713 HUFPLN* 1.2369
EURUSD 1.1828 RUBPLN 0.0499
CHFPLN 4.1252 NOKPLN 0.4220
GBPPLN 49825 DKKPLN 0.5995
USDCNY 6.8308 SEKPLN 0.4307
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 04.09.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4324 4.4701 44334 44668 4.4508
USDPLN  3.7390 3.7935 3.7405 3.7791 3.7533
EURUSD  1.1779 1.1864 1.1849 1.1818 -
Rynek stopy procentowej 04.09.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
R %
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.12 -3
PS0425 (5L) 0.74 2
DS1030 (10L) 1.41 3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana % Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 0.21 1 0.24 0 -0.51 -1
2L 0.29 0 0.23 1 -0.47 0
3L 0.37 0 0.24 2 -0.46 0
4L 0.50 0 0.29 3 -0.43 2
5L 0.64 0 0.36 4 -0.40 1
8L 0.93 0 0.58 6 -0.28 2
10L 1.07 1 0.71 6 -0.19 2
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 0.22 -1
3x6 0.19 -1
6x9 0.19 -2
9x12 0.20 -3
3x9 0.23 -1
6x12 0.26 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 58 0 188 2
Francja 10 0 30 0
Wegry 63 -1 289 -3
Hiszpania 53 -1 83 1
Wiochy 94 1 156 1
Portugalia 36 0 86 2
Irlandia 17 -1 38 1
Niemcy 8 0 - -

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

**Informacje odnosz3 si¢ do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych
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3-miesieczne stawki rynku pienieznego

] —— PLN FRA 3X6

1 —— WIBOR 3M

] PLN FRA 6X9

N ~
8 g %20 2d 'M\,_,_ _ — ———
5§z z : T T § 8§ S e g o8 ¢
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (7 wrzesnia)

09:00 (o4 Produkcja przemystowa VI % r/r -6,7 - -7,0
WTOREK (8 wrzesnia)
08:00 DE Eksport VII % m/m 00 - 14,9
11:00 EZ PKB I kw. % r/r -15,0 - -15,0
SRODA (9 wrzeénia)
09:00 HU Inflacja VI % r/r 39 - 38
CZWARTEK (10 wrzesnia)
09:00 CcZ Inflacja VI % r/r 33 - 34
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 950 - 881

PIATEK (11 wrzesnia)

PL Przeglad ratingu przez Moody’s
08:00 DE Inflacja HICP VIl % m/m -0,2 - -0,2
14:30 us Inflacja VIl % m/m 03 - 0,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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