Polska Gospodarka i Rynki Finansowe 28 wrzesnia 2020

Codziennik

Wzrost liczby zachorowan psuje nastroje

Ryzykowne aktywa pod presja na koniec tygodnia
Fitch nie zmienia ratingu Polski

EURPLN ponizej 4,55, EURUSD w dét

Krajowy dtug korzysta z awersji do ryzyka

Dzi$ brak istotnych danych L .
Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku w USA

Przebieg pigtkowej sesji nie réznit sie istotnie od poprzednich z minionego tygodnia. Ceny akcjiw (% r/r)
Europie ponownie spadly pod wptywem obaw o wplyw wzrostu liczby przypadkéw

koronawirusa na gospodarke. Utrzymujaca sie awersja do ryzyka wspierata amerykariska

walute i obligacje na rynkach bazowych, podczas gdy waluty z rynkéw wschodzacych byty pod 40
presja. Po potudniu poznalisSmy stabsze od oczekiwar dane z USA o zamdwieniach na dobra
trwatego uzytku, ktére dotgczyly do serii ostatnich gorszych od prognoz odczytéw z najwiekszej 30
gospodarki swiata.

Agencja Fitch potwierdzita rating Polski na poziomie A- z perspektywg stabilng, zgodnie z | 20
oczekiwaniami. Agencja jest dos$¢ optymistyczna jesli chodzi o prognozy deficytu finanséw
publicznych w Polsce (8,2% w 2020 r., 54% w 2021 r.). Jest tak poniewaz Fitch ma wyzsze od 10
rzadu prognozy wzrostu PKB i spodziewa sie, ze programy pomocowe nie zostang
wykorzystane w catosci. Rating Polski moze ulec poprawie w przypadku konsolidacji fiskalnej, — -0
spadku zadtuzenia zagranicznego netto i szybkiego wzrostu PKB. Pogorszeniu natomiast w
przypadku trwatego wzrostu diugu publicznego i pogorszenia standardéw rzadzenia lub -10
klimatu biznesowego.

NBP opublikowat zatozenia polityki pienieznej na rok 2021 przyjete przez RPP. Pozostaje w mocy -20
strategia Sredniookresowego celu inflacyjnego na poziomie 2,5% z dopuszczalnymi odchyleniami
symetrycznie w obie strony o 1 pkt. proc. Realizacja strategii nadal bedzie elastyczna w zakresie -30
doboru instrumentéw, pozadanego tempa sprowadzenia inflacji do celu i reagowania na szoki
zaleznie od ich natury. W czesci dotyczacej instrumentarium rozbudowano opis dostrajajacych — L -40
i strukturalnych operacji otwartego rynku, zgodnie z tym jak zostaty uzyte w biezgcym roku (do
zapewnienia ptynnosci sektora bankowego oraz ptynnosci rynku wtérnego aktywéw
skupowanych w ramach QE). Source: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska
EURUSD obnizyt sie na koniec tygodnia do 1,163, ale pozostat nieco powyzej czwartkowego

minimum. Spadek kursu w ostatnich pieciu sesjach byt najwiekszym tygodniowym ruchem w dét

od poczatku kwietnia. Przebicie wsparcia na 1,17 otwiera droge do dalszej aprecjacji dolara do

nawet 1,14-1,15, ale uwazamy, ze w horyzoncie korica roku kurs powrdci powyzej 1,17.
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EURPLN i USDPLN wahaly sie na podwyzszonym poziomie pozostajgc nieco ponizej szczytow z
czwartku na odpowiednio ok. 4,56 i 3,92. MoZliwa dalsza aprecjacja dolara moze sprawi¢, ze ztoty
pozostanie na stabszych poziomach, ale nie sadzimy, by EURPLN jeszcze wyraZnie wzrdst. Dzisiaj
rano ztoty jest nieco mocniejszy

Wsréd innych walut regionu CEE najgorzej radzit sobie rubel. USDRUB przebit 78,0 i byt
najwyzej od poczatku kwietnia. Kurs EURCZK odbit do 27,1 z ok. 27,0 i utrzymat sie tuz ponizej
czwartkowego maksimum. Najlepie]j radzit sobie forint. Nieoczekiwana podwyzka 1-tygodniowej
stopy depozytowe] banku centralnego pozwolita kursowi EURHUF utrzymac sie w pigtek blisko
czwartkowego zamknigcia na ok. 363.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji obnizyly sie 0 3 pb w tym 10-latki
ponownie do 1,30%. Krzywa IRS przesuneta sie w dét o ok. 1 pb. Dtug na rynkach bazowych tez
zyskiwat pod wptywem stabego popytu na ryzykowne aktywa, ale Bund nieco mniej niz jego polski
odpowiednik co pozwolito na lekkie zawezenie 10-letniego spreadu. Ze wzgledu na staby
nastréj na Swiecie, jak i stromo$¢ krzywej nadal uwazamy, ze rentownosci na dtugim koricu
mogga jeszcze spasc.

Tematem numer jeden w zesztym tygodniu i zapewne w tym bedzie ponownie szybko
rosnaca liczba przypadkéw Covid-19. Rosnie w prawie catej Europie, w wielu krajach (w tym
CEE) prawie codziennie nowe rekordy liczby zakazen, co jest powodem obaw o skutki dla
gospodarki. Nawet jeéli rzady beda ostrozne z wprowadzaniem restrykdji (@ raczej na to Departament Analiz Ekonomicznych:
wyglada), to wptyw na aktywnos¢ gospodarczg moze nastapic poprzez efekty psychologiczne W
kraju, wyglada na to, ze ryzyko rozpadu koalicji rzagdzacej zostato zazegnane, przynajmniej na al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa
razie. Polityka bedzie jednak istotnym tematem za granica: we wtorek pierwsza debata email: ekonomia@santander.pl
kandydatéw na prezydenta USA, ktéra moze wpltyng¢ na ocene szans reelekcji Donalda www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
Trumpa, w Europie dalszy cigg rozmdw nt Brexitu. Kalendarz publikacji danych krajowych Piotr Bielski 22 534 18 87
bardzo skromny: w czwartek wstepna wrzesniowa inflacja i PMI. Na koniec tygodnia, opinie nt. Marcin Luzifiski 22 534 18 85
ratingu Polski moze wydac S&P. Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 - EURPLN
EURPLN 4.5418 CZKPLN 0.1662
USDPLN 3.9032 HUFPLN* 12410 455 1 —USDPLN
EURUSD 1.1633 RUBPLN 0.0499
CHFPLN 42008 NOKPLN 04086 440 1
GBPPLN 49832 DKKPLN 0.6075
USDCNY 6.8229 SEKPLN 04288 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 25.09.2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN  4.5412 45614 4.5469 45511 4.5477 ’
USDPLN  3.8890 3.9245 3.8973 39173 39016 380
EURUSD  1.1611 1.1684 1.1666 11615 -
365 ———
Rynek stopy procentowej 25.09.2020 E 2 2 §T § § § = = 2 § § £ &
Obligacje na rynku miedzybankowym g ® § © g «° = = 8 @ 8 o g
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.09 0 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0.64 -2 2.00 4 9
DS1030 (10L) 1.30 -3 180 -
—5L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 1.60 1 10L
Termin PL us EZ 140 -
% Zmiana o Zmiana % Zmiana 120 -
(pb) (pb) (pb) 100 |
1L 0.18 -1 0.22 -1 -0.52 -1 ’
2L 023 -1 022 0 -0.49 -1 0.80 -
3L 0.30 2 0.24 0 048 0 060 -
4L 0.40 -2 0.27 0 -0.46 -1 040 |
5L 0.51 -2 0.33 -1 -0.43 -1 ’
8L 0.78 3 0.55 0 032 -1 0.20 1
10L 0.92 -2 0.69 1 -0.24 -1 0.00 T T T T T T T T T T T T T
Stawki WIBOR g ©® 8§ © g ° = AR R S A
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
N 0.10 1 140 - —— PLNFRA 3X6
SW 0.12 0
2W 017 0 1.20 - —— WIBOR 3M
M 020 0 | PLN FRA 6X9
3M 022 0 1.00
oM 0.26 0
[ 027 0 0.80
0.60 -
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 040 1
(pb) | LN AL vy —=
xd 0.20 0 020 R oo
ZXS 8'17 8 000 & : : : : : : : :
- - P2 E T F YOy e 28 o8 Lot
9x12 0.16 0 (u\‘-, © N © < ™ ~ ~ N o I o c«Nu
3x9 0.21 1
6x12 0.21 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 4
CDS 5Y USD Spread 10L* —FP —C ES
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 350 IT ——HU
(pb) (pb)
Polska 58 0 183 -2 300 1
Francja 10 0 28 1
Wegry 63 0 302 -8 250
Hiszpania 56 7 78 2 /\g\
Wiochy 97 1 142 4 200 4 e NN
Portugaha 36 0 80 2 150 PR Y
Irlandia 19 0 37 -1 ‘AW =
Niemcy 9 0 - 100 |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50
**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia é E _é -g g g g % U_E: o_% '% '% E g
) © N} © IS o) ~ -~ ~ o 8 o Q

Zrédio: 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 (25 wrzesnia)
PL Przeglad ratingu przez Fitch
HU Przeglad ratingu przez Moody's
14:30 us Zamowienia na dobra trwate VIII % m/m 14 = 04 11,7
PONIEDZIALEK (28 wrzes$nia)
Brak istotnych danych
WTOREK (29 wrzes$nia)
11:00 EZ ESI IX pkt 893 - 87,7
14:00 DE Inflacja HICP IX % m/m 0,0 - -0,2
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw IX pkt 90,0 - 84,8
SRODA (30 wrzes$nia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna VIII % m/m 04 - -0,2
14:00 PL Bilans ptatniczy Il kw. EUR min - 6319 4504
14:15 us Raport ADP IX tys. 650 - 428
14:30 us PKB I kw. % kw/kw -31,6 - -31,7
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VIII % m/m 2,0 - 59
CZWARTEK (1 pazdziernika)
09:00 PL PMI przemyst IX pkt - 51,2 50,6
09:55 DE PMI przemyst IX pkt 56,6 - 56,6
10:00 EZ PMI przemyst IX pkt 53,7 - 53,7
10:00 PL Wstepny CPI IX % r/r 3,0 2,8 2,9
11:00 EZ Stopa bezrobocia VI % 8,1 - 79
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 840 - 870
14:30 us Wydatki osobiste VIII % m/m 0,7 - 19
14:30 us Dochody osobiste VI % m/m -2,1 - 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA VI % m/m 03 - 03
16:00 us ISM przemyst IX pkt 559 - 56,0
PIATEK (2 pazdziernika)
PL Przeglad ratingu przez S&P
09:00 Ccz PKB SA I kw. % r/r -11,0 - -11,0
11:00 EZ Wstepny HICP IX % r/r 0,1 - 0,2
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 865 - 1371
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 8,2 - 8,4
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 78,9 - 789
16:00 us Zamowienia przemystowe VIl % m/m 1,0 - 6,4

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i n

ie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji 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 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. 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

V 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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