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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ wstepne PMI za wrzesien

Na rynkach spokojniej w oczekiwaniu na wrzesniowe PMI

Ztoty odrabia straty, EURPLN ponizej 4,50

Polskie obligacje tracg, IRS wyzej

Dzi$ w Polsce stopa bezrobocia, nastroje konsumentéw oraz emisja BGK

We wtorek emocje na gietdach opadty - gtéwne indeksy europejskie nieznacznie wzrosty,
drozata ropa (+1,5%) i zfoto (+0,65%). Stabilny byt dolar oraz rentowno$¢ UST (0,67%),
rentowno$¢ Bunda wzrosta (+2 pb do -0,50%), a waluty rynkéw wschodzacych nieznacznie
sie umocnity. Z danych makroekonomicznych - w strefie euro wrzesniowe wstepne nastroje
konsumentéw spadty, ale mniej niz oczekiwano. W USA sprzedaz domdw wyniosta w
sierpniu réwne 6 min (zgodnie z oczekiwaniami) natomiast indeks przetwérczy Fed z
Richmond odnotowat wzrost do poziomu 21 pkt, najwyzszego od korica 2018.

Wskazniki koniunktury gospodarczej GUS za wrzesien pokazaly dalszg poprawe.
Wzrost m/m byt mniejszy niz w poprzednich miesigcach, ale objat niemal wszystkie
sektory. Biezaca sytuacje oceniono gorzej niz w sierpniu tylko w sektorze handlu
hurtowego oraz finansach i ubezpieczeniach. Perspektywy pogorszyty w ciggu miesigca
tylko w ocenie sektora zakwaterowania i gastronomii i w mniejszym stopniu réwniez w
przemysle. Poziomy wokét ktérych stabilizujg sie wskazniki sektorowe znajdujg sie wyraZnie
ponizej tych sprzed pandemii, cho¢ powyzej dotka odnotowanego podczas spowolnienia
2012-2013 (tylko ,zakwaterowanie i gastronomia” ma sie teraz gorzej niz wtedy). WskaZniki
GUS inaczej obrazuja ozywienie (stopniowa poprawa koniunktury, ktéra raczej nie dotrze
do punktu wyjscia) niz PMI dla przemystu, ktéry jest wezszg miarg nastrojéw w biznesie
(szybkie odbicie powyzej poziomow sprzed pandemii a w sierpniu juz wyrazny spadek).
Podaz pienigdza M3 zwolnita w sierpniu do 16,2% r/r z 16,8% r/r w lipcu. Wzrost
depozytéw zwolnit do 13,9% r/r z 14,4% r/r, w tym depozytéw oséb prywatnych do 7,8%
r/r z 8,8% r/r, podczas gdy depozyty firm nieco przyspieszyty: do 27,9% r/r z 27,7% r/r.
Nieco wolniejszy byt tez wzrost gotéwki w obiegu (31,2% r/r wobec 32,6% r/r w lipcu).
Depozyty terminowe wcigz zwalniaty (-25,5% r/r w sierpniu wobec -21,2% r/r), a biezace
przyspieszaty (34,7% r/r wobec 33,2% r/r). Kredyty zwolnity w sierpniu do 0,5% r/r z 0,9%
r/r (po oczyszczeniu z efektéw kursowych). Wolniej rosty kredyty dla oséb prywatnych
(3.9% r/r wobec 4,2% r/r w lipcu) oraz dla firm (-3,9% r/r wobec -3,2% r/r w lipcu).
Wolniejszy wzrost podazy pienigdza to gtownie skutek spowolnienia kreacji pienigdza
poprzez emisje PFR i BGK, ktére finansowaty program stymulacji fiskalnej, przy wciaz
relatywnie niskim popycie na kredyt. W kolejnych miesigcach ten trend powinien by¢
kontynuowany.

EURUSD otworzyt i zamknat sie na tym samym poziomie 1,174. Zakres dziennych wahan
nie byt wielki (1,172-1,177). Dzisiejsze dane o PMI w strefie euro, Niemczech oraz Francji
moga kursowi nada¢ wiecej dynamiki. Na otwarciu EURUSD jest tuz ponizej waznego
wsparcia na 1,17 i dane z Europy moga przesadzi¢ czy poziom ten bedzie pokonany.

EURPLN po otwarciu niewiele ponizej 4,50 w godzinach porannych kontynuowat ruch w
gbre z poniedziatku i osiggnat 4,515. W drugiej czesci dnia dynamicznie opadat i osiggnat
lokalne 4,48. Testowanie poziomu 4,50 moze potrwac tak dtugo jak diugo decyduje sie
krétkoterminowy kierunek dolara.

Inne waluty regionu CEE ustabilizowaly sie lub odreagowywaty poniedziatkowe spadki.
EURHUF otworzyt i zamknat sie po 362,0 jednak dzienny zakres wahan wynidst az 0,8%.
Wegierski bank centralny pozostawit stopy procentowe bez zmian na poziomie 0,60%.
EURCZK za to odreagowat mocniej i spadt we wtorek do 27,0, 0 0,7%. USDRUB obnizyt
sie 0 0,5% do 75,9. Co bardzo nietypowe, tygodniowa zmiennos¢ zrealizowana EURCZK
(ok 15%) jest najwyzsza w regionie CEE i wyzsza nawet od zmiennosci USDRUB (10,3% ),
a takze EURPLN (7,8%) czy EURHUF (6,7%). Dzi$ o stopach procentowych decyduje bank
centralny Czech - nie spodziewamy sie zmian z poziomu 0,25%.

Na krajowym rynku stopy procentowej wtorek byt dniem uspokojenia np. kontrakty FRA
ustabilizowaly sie, stawki IRS odbity po 1-2 pb po krzywej (2L +1 pb do 0,22%, 10L +2 pb do
0,92%. Rentownos¢ 10L wzrosta 3 pb do 1,33% a spread do Bunda osiggnat poziom 184 pb.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 -
EURPLN 44853 CZKPLN 0.1664 — EURPLN
USDPLN 3.8405 HUFPLN* 1.2270 455 4 ——USDPLN
EURUSD 1.1678 RUBPLN 0.0504
CHFPLN 41651 NOKPLN 0.4084 440 1
GBPPLN 48724 DKKPLN 0.6026
USDCNY 6.7956 SEKPLN 0.4294 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 9/22/2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN 44772 4.5145 44958 44893 4.5055
USDPLN  3.8075 3.8515 3.8192 3.8367 3.8359 380
EURUSD  1.1690 1.1769 1.1767 1.1700 -
365 ————
Rynek stopy procentowej 9/22/2020 E 2 ¢ T T T O§ 8§ f :5: s 8 5 £
Obligacje na rynku miedzybankowym g T E - e g o g T & " & ¥ o2
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.09 2 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0.67 2 220 4
DS1030 (10L) 134 4 200 - —2
1.80 —5L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL us EZ 160 7 1oL
% Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana 140 1
(] (] (]
(pb) (pb) (pb) 120 |
1L 0.18 1 0.23 0 052 1 100 1
2L 0.23 2 0.21 0 -0.49 1 080 -
3L 0.30 2 0.22 0 -0.48 1
4L 041 3 0.26 0 -0.46 0 060 1
5L 052 3 032 0 -0.43 0 040 1
8L 0.80 4 0.55 1 -0.32 0 0.20 -
0L 0.93 4 0.68 1 -0.23 1 0.00 - - - T T T T T T T T T T
E £ 2 §E EE g 8 2248 8 £ E
Stawki WIBOR g © &FE - 2 g ¢ g T & " & v o2
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
TN 0.09 0 140 - —— PN FRA 36
SW 0.12 0
2w 017 0 1.20 - —— WIBOR 3M
M 0.20 0 | PLN FRA 6X9
3M 0.22 0 1.00
6M 0.26 0
1Y 027 0 0.80 1
0.60

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Y Zmiana 040 1 M\R—
% AN
(pb) N’ AW~ —

x4 020 0 020 1 TSN TN
o o1s i Y : I T ¥ F § § = = 2 8 & &

. I © () © = 2 Q L o
512 014 1 E i EZ Rl
3x9 0.22 3 h
6x12 0.20 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

Miary ryzyka fiskalnego 400 -

CDS 5Y USD Spread 10L* —FP —C ES
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana 350 IT ——HU

(pb) (pb)
Polska 58 -1 184 1 300 -
Francja 10 0 27 -1
Wegry 63 12 299 0 250
Hiszpania 55 3 74 5 \/\\\
Wiochy % 4 137 10 20 3, PN
Portugalia 36 0 76 -5 150 | PRI vy
Irlandia 19 1 35 -2 V‘W hd =
Niemcy 9 2 - - 100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia § E E -g g g g g ;9- :9,_- g % g g
g ° FE T e g o« g T 8 " & v o

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS ; PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (18 wrzesnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa VI % r/r 3,4 2,9 1,5 1,1
10:00 PL PPI Vil % r/r -1,0 -1,2 -1,2 -0,6
16:00 us Wstepny indeks Michigan IX pkt 76,0 - 789 74,1
PONIEDZIALEK (21 wrzes$nia)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Viil % r/r 2,3 2,7 0,5 3,0
10:00 PL Produkcja budowlana VIl % r/r -9,3 -11,7 -12,1 -10,9
WTOREK (22 wrzes$nia)
14:00 PL Podaz pienigdza M3 VI % r/r 16,4 15,9 16,2 16,8
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,60 = 0,60 0,60
16:00 Us Sprzedaz doméw VIII % m/m 2,4 - 24 24,7
SRODA (23 wrze$nia)
9:30 GE Wstepny PMI - przemyst IX pkt 52,1 - 52,2
9:30 GE Wstepny PMI - ustugi IX pkt 52,9 - 52,5
10:00 EZ Wstepny PMI - przemyst IX pkt 51,5 - 51,7
10:00 EZ Wstepny PMI - ustugi IX pkt 50,6 - 50,5
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 6,1 6,1 6,1
14:30 (4 Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25
CZWARTEK (24 wrzesnia)
10:00 GE Indeks Ifo IX pkt 93,8 - 92,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 880 - 901
16:00 Us Sprzedaz nowych domoéw VIII % m/m -2,3 - 13,9
PIATEK (25 wrzesnia)
PL Przeglad ratingu przez Fitch
HU Przeglada ratingu przez Moody's
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VIII % m/m 1,0 - 11,4

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji 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 konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji 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,
papierdw 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 publikacji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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.pl
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