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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja powyzej oczekiwan

Spokojna sesja w nieztych nastrojach

CPI wyzej, a PMI nizej od prognoz

EURPLN znowu mocno w dét po dniu przerwy

Polskie obligacje stabilne, IRS w gére

Dzis$ dzien przegladu ratingu przez S&P, dane z rynku pracy USA

Czwartkowa sesja nie przyniosta istotnych zmian na rynku. Notowania indekséw gietdowych,
obligacji czy walut nie wykraczaly znaczaco poza to co obserwowalismy wczesniej w tygodniu.
Euro utrzymato zyski do dolara, co korzystnie wptywato na waluty regionu CEE. Finalne PMI dla
przemystu w strefie euro za wrzesien nie réznity sie wyraznie od wstepnych szacunkédw, indeksy
pozostaty powyzej 50 pkt. ISM dla przemystu USA obnizyt sie tylko nieznacznie. W sierpniu
dochody amerykanskich konsumentéw spadty mocniej od prognoz, ale wydatki przekroczyty
oczekiwania rynku. Dzisiaj uwaga rynku skupi sie zapewne na miesiecznym raporcie z rynku
pracy USA. Srodowy raport ADP pokazat wiekszy od prognoz wzrost liczby miejsc pracy poza
rolnictwem, co daje nadzieje na dobry odczyt dzisiaj. Izba Reprezentantéw przeglosowata
wczoraj pakiet pomocy dla gospodarki o wartosci 2,2 bin dolaréw, przygotowany przez Partie
Demokratyczng Ustawa prawdopodobnie nie przejdzie przez Senat, w ktérym wiekszo$¢ maja
Republikanie, postulujacy nizszg wartos¢ pakietu. Dzisiaj rano prezydent USA Donald Trump
poinformowat, ze zostat zarazony koronawirusem.

Wedtug wstepnego szacunku we wrzesniu inflacja wyniosta 3,2% r/r, powyzej naszej
prognozy 2,8% i konsensusu 2,9%. Niepetne dane opublikowane przy tej okazji sugeruja, ze
inflacja bazowa wzrosta do ok. 4,2% z 4,0%, co jest duzg niespodzianka, bowiem po
sierpniowych danych wydawato sie, ze miara ta rozpoczefa trend spadkowy pod wptywem
ostabionego popytu krajowego. Szacujemy, ze na koniec roku inflacja bazowa moze by¢ blizej
3,5% niz 3% oczekiwanych do tej pory, a CPl w 2021 bedzie duzo ponizej poziomdéw
tegorocznych z powodu ujemnej luki popytowej. Punkt startowy moze byc¢ jednak wyzej niz do
tej pory sgdzilismy.

PMI dla polskiego przemystu wzrést tylko nieznacznie we wrzesniu, do 50,8 pkt z 50,6 pkt.
Subindeksy zatrudnienia, nowych zamdwienn oraz zapaséw wzrosty lekko, podczas gdy
produkcji troche sie pogorszyl, a czas dostaw skrocit sie. Subindeks dla produkcji pozostat
nieco powyzej 50 pkt skorzystawszy z lekkiego ozywienia eksportu. Sytuacja na rynku pracy
poprawita sie i zatrudnienie wzrosto pierwszy raz od czerwca 2019. Inflacja cen producentéw
lekko zelzata, ale pozostata na wysokim poziomie, czesciowo z powodu stabego ztotego, podczas gdy
ceny débr gotowych wzrosty pierwszy raz od szesciu miesiecy. Ogdlnie wyniki badania
potwierdzajg, ze tempo ozywienia w polskim przemysle spowolnito pod koniec Il kw.

Agencja S&P zrewidowata swoja prognoze polskiego PKB w 2020 na -3,4% z -4%, a w 2021
oczekuje wzrostu o 4,5%. Zdaniem agencji, dziatania rzagdu oraz banku centralnego uchronity
krajowa gospodarke przed wiekszym zatamaniem. Wedtug S&P, w potowie 2021 do Polski zaczng
naptywac srodki z unijnego funduszu pomocowego, ktére przyczynia sie do wzrostu inwestycji i
kreacji nowych miejsc pracy. Publikacja nowych prognoz na dzieh przed przegladem ratingu
Polski moze oznacza¢, ze dzisiaj agencja nie opublikuje juz zadnego raportu.

EURUSD nie ulegt wczoraj duzym zmianom i wahat sie wokét 1,172, jedynie na chwile rosnac do
1,177. Jak do tej pory, euro odrobito w tym tygodniu okoto potowe strat poniesionych do
dolara w poprzednim tygodniu.

EURPLN po dniu przerwy zanotowat kolejny wyrazny spadek i na koniec sesji byt ponizej 4,48.
USDPLN zdofat osiggna¢ 3,81 wobec 3,85 na otwarciu. EURPLN testowat na koniec
wczorajszego dnia poziom, ktéry w czerwcu i lipcu ograniczat potencjat wzrostowy kursu. Nie
sadzimy, by jego przebicie spowodowato dalsze skokowe umocnienie ztotego. Ostatnie trzy sesje
przyniosty najszybsze umocnienie ztotego do euro od 2015 i po tak szybkim ruchu coraz bardziej
prawdopodobna staje sie stabilizacja.

Pozostate waluty regionu CEE réwniez zanotowaty wyrazne umocnienie, ale tylko forint i
korona zdofaly utrzymac je do korica dnia. EURCZK spadt do 26,85 z 27,05, a EURHUF do 359 z
363,4. USDRUB zakonczyt sesje blisko poziomu otwarcia na 77,48, spadek do 76,89 okazat sie
przejsciowy.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS odbily o 3-5 pb, do czego przyczynity sie dane o
polskiej inflacji i wzrost rentownosci na rynkach bazowych w pierwszej fazie sesji. Krajowe
obligacje na srodku i dhugim koncu krzywej pozostaty stabilne, a na krétkim koricu zyskaty.
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Inflacja w regionie CEE (% r/r)
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 470 - ——EURPLN
EURPLN 4.4860 CZKPLN 0.1653
USDPLN 3.8230 HUFPLN* 1.2350 455 w
EURUSD 1.1732 RUBPLN 0.0492
CHFPLN 41691 NOKPLN 04085 440 1
GBPPLN 4.9222 DKKPLN 0.6083
USDCNY 6.7898 SEKPLN 0.4296 425 1
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 01.10.2020 4101
min max  otwarcie zamkn. fixing 395 -
EURPLN 44716 45279 45237 44755 45153
USDPLN  3.8044 3.8551 3.8511 3.8092 3.8513 380
EURUSD  1.1720 1.1769 1.1745 1.1749 -
365 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 01.10.2020 g 2 ¢ E £E 8 8 £ 2 &5 % E £ B
Obligacje na rynku miedzybankowym T e & 2§ 2 3 N2 s e g
Benchmark o Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.06 -3 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0425 (5L) 0.59 -1 2.00 4 —_L
DS1030 (10L) 1.32 1 180 -
—5L
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 1.60 1 T
Termin PL us EZ 140
% Zmiana o Zmiana % Zmiana 120 -
(pb) (pb) (pb) 100 |
1L 0.19 1 0.22 0 -0.51 0 ’
2L 0.25 3 0.22 0 049 0 0.80 -
3L 033 4 0.24 0 048 0 060 -
4L 0.44 4 0.29 0 -0.46 -1 040 |
5L 0.55 4 0.35 1 -0.43 0
8L 0.83 5 0.57 0 032 0 0.20 1
10L 0.98 5 0.70 -1 -0.23 0 0.00 T T T T T T T T T T T T T
£ 2 2 ¢ E 8§ 8 £ 2 ¢ 8 &t & &
Stawki WIBOR -2 8 2 5 2 3 8§ 2 e g
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 " 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 0.10 ! 0 140 - —— PLN FRA 3X6
SW 0.12 0
2W 0.17 0 1.20 —— WIBOR 3M
;m gig g 00 4 —— PLNFRA 6X9
oM 0.26 0
[ 027 0 0.80
0.60
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zr(niz?a 040 1
pl
x4 021 0 020 1 A R
3%6 0.18 0 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.18 2 = 5 % g g g g 2 2 g o g E E
9x12 0.18 3 ~ el < ® N =) S ot & 0 2] ~ © =3
3x9 0.22 1
6x12 0.22 2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 400 4
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —C —ES
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 350 IT ——HU
(pb) (pb)
Polska 59 1 185 2 300 -
Francja 10 0 28 0
Wegry 72 0 29 6 250
Hiszpania 56 0 77 0
Wiochy 92 -3 136 -3
Portugalia 36 0 79 0
Irlandia 18 0 37 0
Niemcy 9 0 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50
*Informacje odnosza sig do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia E -é -é g g g g % ;g. % 3 g g g
T e R 2 & 2 7 82 N eg

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
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PIATEK (2 pazdziernika)

PL Przeglad ratingu przez S&P

09:00 cz PKB SA 11 kw. % r/r -11,0 - -11,0
11:00 EZ Wstepny HICP IX % r/r -0,1 - -0,2
14:30 uUsS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 865 - 1371
14:30 uUS Stopa bezrobocia IX % 8,2 - 84
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 78,9 - 78,9
16:00 us Zaméwienia przemystowe VI % m/m 1,0 - 6,4

Zrédfo: 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 nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 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 mogty w konsekwendji tego wynikng¢. 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,
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
wymieniong w tej publikagji. 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.

W sprawie dodatkowych informadji, 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.p!
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