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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Burza w koalicji

Kolejne stabsze dane z USA

Dalsza poprawa krajowego rynku pracy

Kryzys w koalicji rzagdzacej?

Ztoty i inne waluty CEE tracg, dolar zyskuje

Krajowy dtug korzysta ze stabszego nastroju na Swiecie
Dzisiaj polska produkcja przemystowa

Czwartkowa sesja przebiegata w stabych nastrojach, chociaz pesymizm na rynku z kazda
godzing tracit na sile. Spadki na gietdach, umocnienie dolara, ostabienie walut z rynkdw
wschodzgcych oraz umocnienie obligacji na rynkach bazowych wynikaty z niejasnego wg
inwestoréw przekazu z konferencji prasowej po posiedzeniu FOMC, utrzymujacego sie
braku zgody wsrdd amerykanskich politykéw odnosnie wartosci kolejnego programu pomocy
dla gospodarki USA i kolejnych gorszych od prognoz danych, tym razem z amerykanskiego
rynku nieruchomosci. W sierpniu liczba nowych budéw i pozwolen na budowe domdw
nieoczekiwanie byty nizsze niz w lipcu.

W sierpniu dynamika zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw poprawita sie do -1,5%
r/r z -2,3% r/r. Zapewne znaczna cze$¢ odbicia w zatrudnieniu to poktosie normalizacji
czasu pracy - skracanego w wielu firmach po wybuchu pandemii, a to oznaczatoby, ze dla
dalszych wzrostéw nie ma juz wiele miejsca. Tempo wzrostu pfac nie zaskoczyto odbijajac
do 4,1% r/r z 3,8% r/r. Wiecej napisalismy we wczorajszym Komentarzu ekonomicznym.
Prezes NBP Adam Glapinski napisat w artykule dla Dziennika Gazety Prawnej, ze w
2021 czeka nas zapewne dalszy spadek inflacji, a tempo poprawy sytuacji ekonomicznej
w kolejnych miesigcach zapewne bedzie wolniejsze. Jego zdaniem, ,cho¢ najgorsze juz za
nami’, to polityka pieniezna musi pozosta¢ akomodacyjna, poniewaz aktywnos$¢
gospodarcza jest nadal ponizej potencjatu, a rzagdowe programy antykryzysowe beda
stopniowo wygasac. Jednoczesnie, prezes NBP uwaza, ze niskie stopy procentowe nie sg
zagrozeniem dla stabilnosci systemu finansowego. Wypowiedzi te potwierdzajg nasza
opinie, ze Glapinski i skupiona wokét niego wiekszo$¢ cztonkéw RPP s3 nadal
zdecydowanie za utrzymaniem stép procentowych bez zmian, nawet do korica kadencji.

Dzisiaj uwaga w kraju zwrdéci sie na konflikt w koalicji rzgdzacej. W nocy Sejm uchwalit
nowelizacje ustawy o ochronie praw zwierzat, przeciw ktérej (wbrew rekomendacji klubu
PiS) gtosowali m.in. postowie Zjednoczonej Prawicy i niektdrzy postowie PiS. Wczesniej
liderzy PiS zapowiedzieli, ze brak zgody w tej sprawie moze oznacza¢ konsekwencje dla
postéw i rozpad koalicji, tacznie z przedterminowymi wyborami.

EURUSD skorygowat cze$¢ nocnego ruchu w dét i odbit wczoraj do 1,18 z 1,173, Wydaje
sie, ze w jeszcze w tym tygodniu nie dojdzie do opuszczenia przez kurs EURUSD przedziatu
1,17-1,20. Przekaz ze strony FOMC nie zaskoczyt i byt gotebi, ale przeciwko dolarowi dziataty
stabe dane z USA publikowane do tej pory w tym tygodniu. Dzisiaj po potudniu poznamy
wstepny indeks Michigan, ale raczej nie spowoduje on istotnych ruchéw.

EURPLN ustanowit wczoraj sesyjne maksimum na 4,46, ale na koniec dnia udato mu sie
obnizy¢ do ok. 4,45. USDPLN spadt z 3,79 osiggnietych w nocy do 3,77. Ztoty byt wczoraj
6sma najstabsza wsrdd walut z rynkdw wschodzacych do euro i dolara, ale forint i korona
stracity wczoraj wiecej. Wydaje sie, ze kolejna rezolucja Parlamentu Europejskiego moéwiaca,
ze praworzadno$¢ w Polsce ulega dalszemu pogorszeniu nie wptyneta wczoraj istotnie
na ztotego. EURPLN nadal czeka na impuls, ktérych wypchnie go z przedziatu 4,425-4,47
obowigzujgcego od dwdch tygodni.

WSréd innych walut regionu CEE, EURHUF wzrdst trzecia sesje z rzedu i przebijajac 360
zblizyt sie do wrzesniowego maksimum na nieco ponad 361. USDRUB pozostat w ramach
poniedziatkowego zakresu wahan, ale zblizyt sie do jego gdérnej granicy na 75,5.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obnizyly sie o kolejne 1-3 pb.
Sprzyjato temu umocnienie na rynkach bazowych. 10-letnia rentowno$¢ Bunda testowata
wsparcie na ok. -0,50% i na koniec krajowe sesji byta nieco ponizej tego poziomu. Jesli
zostanie on na trwate przebity to bytby to pozytywny impuls dla polskiego dtugu, zwfaszcza
na dhugim koncu, ktéry zyskat relatywnie niewiele w ostatnich tygodniach. Na aukcji zamiany
obligacji Ministerstwo Finanséw sprzedato obligacje za 2,52 mid zt (w tym 1,4 mid zt
PS0425), a odkupito za 2,47 mld zt (w tym 1,2 mld zt PS0721). Resort poinformowat, ze
tegoroczne potrzeby pozyczkowe sg pokryte w 98%.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 -
EURPLN 4.4501 CZKPLN 0.1648 ——EURPLN
USDPLN 3.7545 HUFPLN* 1.2354 455 1 —— USDPLN
EURUSD 1.1852 RUBPLN 0.0502
CHFPLN 41429 NOKPLN 04143 440 1
GBPPLN 4.8660 DKKPLN 0.5971
USDCNY 6.7566 SEKPLN 04277 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/09/2020 410
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN 44449 44603 44518 4.4539 44514
USDPLN 37630  3.7914 37864 37674 3.7713 380 -
EURUSD  1.1754 1.1827 1.1757 1.1821 -
3.65 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 17/09/2020 E 2 2 T E R 8§ &2 &2 48 8 § E
Obligacje na rynku miedzybankowym =5 T8 @ g @ L
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.06 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0.69 0 240 4
DS1030 (100) 137 0 220 —2
2.00 —5L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#** 180 - — 0L
Termin PL us EZ 160 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 140
(pb) (pb) (pb) 120 |
1L 0.20 0 0.22 -1 -0.51 -1 ’
2L 0.26 0 0.21 0 048 K 1.00 1
3L 034 0 023 0 -0.47 ] 080 1
4L 0.47 -1 0.27 0 045 -1 0.60
5L 0.60 -2 0.33 0 -0.43 -2 040 -
8L 0.89 -3 0.56 1 -0.31 -1 0.20
10L 1.03 -3 0.69 0 -0.23 -2 0.00 . : : : : : : : : : : : X
Stawki WIBOR s TR o8 g O
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.08 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
N 0.10 2 160 - —— PLNFRA 3X6
SW 0.12 0
W 017 0 140 - —— WIBOR 3M
™ 0.20 0 —— PLN FRA 6X9
3M 0.23 0
oM 0.26 0
Y 0.27 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.22 0
3x6 0.18 2 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
o ot E - T A I
9x12 0.17 -1 ~ s i S N < = Q N ~ x -~ )
3x9 0.22 -2
6x12 0.24 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 -
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —C —ES
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana 350 IT ——HU
(pb) (pb)
Polska 56 0 186 1 300 1
Francja 9 0 26 0
Wegry 63 0 294 0 250
Hiszpania 52 0 76 1
Wiochy 92 0 145 ] 200 1
Portugalia 33 0 78 1
Irlandia 16 0 36 1 150 7
Niemcy 8 0 - - 10 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E E -é -é g g g g ,%- ‘% % % g g
5 s TR o8 g 8T ' - e

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (18 wrze$nia)

10:00 PL Produkcja przemystowa Vil % r/r 3,4 2,9 1,1
10:00 PL PPI VIl % r/r -1,0 -1,2 -0,6
16:00 us Wstepny indeks Michigan IX pkt 76,0 - 74,1

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

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 dokfadnosci 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
instrumentéw 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki 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 obowigzuje 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
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