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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ztoty wcigz pod presjg

Obawy przed spowolnieniem cigzg gietdom
EURPLN powyzej 4,55

Polskie obligacje zyskuja

Dzi$ Fitch ocenia rating Polski, a Moody's Wegier

W czwartek na Swiatowe gietdy ponownie wkradt sie pesymizm. Po tym jak dzier wczesniej
liczni przedstawiciele Fed nawotywali do uruchomienia wydatkdw fiskalnych argumentujac,
ze s3 one konieczne do utrzymania odbicia gospodarczego, w czwartek inwestorzy zastanawiali
sie nad prawdopodobierstwem i realng datg uruchomienia takich potencjalnych srodkéw
w kontekscie toczacych sie miedzy Demokratami a Republikanami od kilku tygodni rozmoéw
nt. kolejnej rundy wsparcia gospodarki. Rentownosci obligacji USA byly relatywnie stabilne
(10-latka na 0,66%), a Bunda obnizyty sie o0 3 pb do -0,53%. Dalej ostabiaty sie waluty z
rynkéw wschodzacych, a banki centralne Turcji oraz Wegier podniosty stopy procentowe
by spowolni¢ deprecjacje swoich walut.

W Niemczech wrzesniowy indeks Ifo wzrést m/m we wszystkich 3 kategoriach, jednak byt
ponizej oczekiwan. W USA liczba nowych bezrobotnych wzrosta do 870 tys. (oczekiwano
840 tys.), a sprzedaz domdw byta wyzsza od prognoz i najwyzsza od wielu lat.

EURUSD spadat czwartg sesje z rzedu, tym razem jedynie 0 0,25% do 1,164, a caty ruch
spadkowy liczac od poniedziatku wynidst doktadnie 2%. W biezgcym tygodniu dos¢ znacznie
obnizyly sie strategie opcyjnie risk reversal (zblizyty sie do zera) i tym samym w tenorach
do ok 3 miesiecy inwestorzy nie oczekujg juz tak znacznych wzrostéw kursu EURUSD jak
jeszcze tydzien temu.

EURPLN wzrést o 0,8% do 4,55, najwyzej od maja. Kurs znajduje sie obecnie w
przedziale 4,50-4,60 a przyczyng do dalszego osfabienia, podobnie jak w przypadku
wiekszosci walut z rynkéw wschodzacych sa nienajlepsze nastroje na gietdach i mocny
dolar. Nie sprzyjaja tez informacje o wzroscie liczby nowych przypadkéw koronawirusa w
Polsce (w czwartek rekordowe 1136). 4-dniowa procentowa zmiana EURPLN osiggneta
historycznie wysoki poziom (ostatni raz widziany w marcu, a wczesniej w 2016), co sugeruje,
ze na koniec tygodnia notowania moga sie ustabilizowac.

W regionie CEE, Narodowy Bank Wegier na nadzwyczajnym spotkaniu majgcym miejsce
tylko dwa dni po zwyczajnym spotkaniu (na ktérym nie zmienit stép), podnidst 1-
tygodniowa stope depozytowg o 15 pb do 0,75% i tym samym zniwelowat potowe cie¢
stép z okresu czerwiec-lipiec 2020. Podwyzka ma na celu powstrzymanie nadmiernie
dynamicznej deprecjacji forinta. EURHUF otworzyt sie po 365,0 i po podwyzce stop spadt
do 363,5. Na zamkniecie dnia powrdcit jednak do 365,0 co moze oznacza¢, ze rynkowi ta
symboliczna podwyzka nie wystarczyta. Kurs EURCZK po dniu spokoju ponownie zaczat
wzrasta¢, w czwartek 0 0,5% do 27,1. W podobnej skali ostabiat sie rubel, a kurs USDRUB
wzrést do 77,35 (wedtug nas zakonczy 2020 rok na poziomie 81,0).

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS przesuneta sie nieznacznie (ok 2
pb) w dét w tenorach 5L i 10L podczas gdy 2L pozostat stabilny, podobnie jak kontrakty
FRA (utrzymuja sie ok 5 pb ponizej obecnego 3M Wibor). Analogiczna sytuacja miata
miejsce na obligacjach - 2L rentownosci pozostaty stabilne 0,08%, a 10L znizkowaty ok 3
pb do 1,33%. Poniewaz rentownos¢ Bunda spadfa o tyle samo, spread do Bunda nie
zmienit sie i wynidst wcigz 185 pb.
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Sprzedaz nowych doméw w USA
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Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 4 ——EURPLN
EURPLN 4,5550 CZKPLN 0,1663
USDPLN 39020 HUFPLN* 1,2527 455 1 ——USDPLN
EURUSD 1,1671 RUBPLN 0,0506
CHFPLN 42212 NOKPLN 0,4095 440 1
GBPPLN 4,9782 DKKPLN 0,6075
USDCNY 6,8195 SEKPLN 0,4285 25 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 24.09.2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 |
EURPLN 44771 45618 45162 4,5593 4,5272
USDPLN  3,8687 39207  3,8749 3,9093 3,8833 380 -
EURUSD  1,1625 1,1673 1,1651 1,1663 -
365 —— ‘ : : : : : : :
Ry.nek.stopy procenFowej 24.09.2020 g ,‘% E g E 8 8 § = =2 % E £t £
Obligacje na rynku miedzybankowym S & e 2 Y e 8 - 9 - & 0y
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0,09 -1 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0,66 -1 2,00 '
DS1030 (10L) 1,34 -3 1,80 -
—5L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 160 1 —10L
Termin PL us EZ 140 4
% Zmiana % Zmiana . Zmiana 1,20
(pb) (pb) (pb) 100 |
1L 0,19 -1 0,23 0 -0,51 1 ’
2L 0,24 0 022 0 -0,48 1 0,80
3L 0,32 -1 0,24 0 -0,48 0 0,60 |
4L 0,42 -1 0,27 0 -0,45 2 040 1
5L 0,53 -2 0,34 1 -0,42 1 '
8L 0381 2 055 0 031 1 0.20 -
10L 0,95 -2 0,68 0 -0,23 0 0,00 : : : : : : : : . . . T .
Stawki WIBOR I T8 v 2 ¥ e g = & = 8] « g
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,09 0 3-miesigczne stawki rynku pienieznego
N 0,09 0 140 —— PLNFRA 3X6
SW 0,12 0
2W 0,17 0 1,20 - —— WIBOR 3M
™ 0.20 0 | —— PLN FRA 6X9
3M 0,22 0 1,00
oM 0,26 0
1Y 027 0 0.80 1
0,60 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zr(ni;;\a 040
P
x4 0,20 0 020 1
s 017 ; e s : = T R 8 B & © 3 8 © &
9x12 0117 0 E-‘?%EEQEE;EEEEE
g 3 &~ 2] =4 S ~ N N
3x9 0,20 -3
6x12 0,21 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 -
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —C —ES
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana 350 1 IT —HU
(pb) (pb)
Polska 58 0 185 2 300
Francja 10 0 27 2
Wegry 63 0 310 2
Hiszpania 56 2 75 2
Wiochy 95 4 139 3
Portugalia 36 0 78 3
Irlandia 19 0 37 2
Niemcy 9 0 - -
*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 g g g g g g 5 % -% g g
T S *° 2 9 e g - & - § o g

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (25 wrzesnia)
PL Przeglad ratingu przez Fitch
HU Przeglada ratingu przez Moody's
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VIl % 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 publikadji 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 mogly w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
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 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 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 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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