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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Polityka pieniezna bez zmian

Polityka RPP bez zmian, Sejm znowelizowat budzet 2020

Dzien stabilnosci na wielu rynkach, tanieje ropa naftowa po wzroscie zapaséw
EURPLN stabilny, polskie obligacje lekko drozeja

Dzi$ niemiecki eksport oraz wegierska inflacja

W érode rynki akcji byly stabilne i mato zmienne. Wzrosta rentowno$¢ Bunda (do -0,48% o
2pb), a rentownos¢ UST zakonczyta dzien bez zmian (0,77%), cho¢ w godzinach porannych, w
reakcji na kolejny tweet Donalda Trupa dotyczacy pomocy fiskalnej, spadfa przejéciowo do
0,73%. Stabilny byt réwniez dolar oraz zfoto, a ropa taniata ok 3% po danych o rosnacych
zapasach surowca do najwyzszego poziomu od maja. We Witoszech sprzedaz detaliczna byta
lepsza od oczekiwan, a w Hiszpanii produkcja przemystowa odrobine gorsza.

Rada Polityki Pienieznej nie zmienita stép procentowych, zgodnie z oczekiwaniami. Godzina
publikacji decyzji byta jedna z najpézniejszych w historii, ale wyglada na to, ze ogdlne
nastawienie banku centralnego nie ulegto znaczacej zmianie. RPP odnotowata dynamiczne
odbicie aktywnosci gospodarczej w ostatnich miesigcach, ale réwnoczesnie podkreslita ryzyka
dla wzrostu w kolejnych okresach, wskazujac, ze tempo odbicia moze spowolni¢ m.in. ze
wzgledu na wysoka niepewno$¢ dot. skutkéw pandemii. RPP powtdrzyta zdanie o tym, ze brak
wyraznego i ,trwalszego” ostabienia ztotego moze ograniczy¢ tempo ozywienia. Ostatni
fragment oficjalnego komunikatu prasowego zostat nieco skrécony, ale ogdlny przekaz nie
ulegt wg nas zmianie: nie ma podstaw by zaktada¢ zmiany stép procentowe w najblizszej
przysztosci. Uwazamy, ze stopy procentowe zostang utrzymane bez zmian prawdopodobnie
do konca kadencji obecnej Rady (czyli do poczatku 2022 r.).

Prezes NBP Adam Glapinski w wywiadzie prasowym powiedziaf, ze ,ostatnie dane pokazuja,
ze podjete dziatania byty skuteczne, a najgorsze juz za nami. Relatywnie niewielki wzrost
bezrobocia, a takze odbicie produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej sugeruja, ze polska
gospodarka szybko odbija straty”.

Sejm zatwierdzit wezoraj wieczorem nowelizacje ustawy budzetowej, podnoszaca limit deficytu
budzetowego w br. do 109,3 mid zt. Do projektu wprowadzono jedynie nieznaczne poprawki,
wigc catos¢ jest mniej wiecej zgodna z projektem rzadu, ktory opisywalismy w komentarzu.
Ministerstwo Finanséw podato, iz na koniec wrzesnia poziom krajowego diugu rynkowego
wyniost 745,8mld zt (vs 747,0mid zt miesigc wczesniej oraz 646,0mid zt na koniec 2019 r.).
Ponadto, $rednia zapadalnos¢ dtugu krajowego wyniosta 4,29 (vs 4,32 miesigc wczesniej) a diugu
ogdtem 4,67 (vs 4,71 miesigc wczesnie)).

Minutes z wrzesniowego posiedzenia FOMC ujawnity, ze bank centralny obawia sie, ze
dotychczasowa skala wsparcia fiskalnego moze by¢ niewystarczajgca (przy czym ostatnie
prognozy Fed zakfadajg zwiekszenie stymulacji fiskalnej w br.). W protokole wskazano, ze forward
gudiance nie jest ,bezwarunkowym zobowigzaniem”, a $ciezka stép procentowych bedzie zalezna
od zmian prognoz dla gospodarki. Cze$¢ cztonkéw nie wykluczata zwiekszenia skali programu QE
w przysztosci.

EURUSD otworzyt sie w $rode w okolicy 1,174 i w ciggu dnia wzrastat powoli i niemrawo a
zamknat sie po 1,176. Kurs EURUSD niska zmienno$¢ zawdzieczat oczekiwaniu inwestoréw na
minutes z wrze$niowego posiedzenia Fed.

EURPLN w $rode byt bardzo spokojny - otwarcie i zamkniecie miato miejsce na poziomie 4,48.
Niska dzienna amplituda wystgpita pomimo posiedzenia RPP. Kurs USDPLN nie zmienit sie po
3,81. Dzisiaj rano EURPLN jest wciaz blisko 4,48.

Pozostate waluty regionu CEE: EURHUF zachowat sie w ciggu dnia podobnie jak dzien wczesniej
- najpierw wzrést z ok 360,0 na 361, a w drugiej czesci dnia spadt sie do 359,2 (-0,2%). W
Czechach bardzo staby odczyt sierpniowej produkgcji przemystowej nie przetozyt sie zbytnio na
znaczny wzrost kursu EURCZK, ktory zakonczyt dzien po 27,08 (+0,2%). Koszyk rubla i kurs
USDRUB byty w $rode stabilne, USDRUB zamknat sie po 78,25.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa obligacyjna byfa nad wyraz stabilna - miaty
miejsce jedynie lekkie znizki na dtugim koncu krzywej gdzie 10L spadto o 1pb do 1,35%.
Kontrastowato to z wzrastajgcej rentownoscig Bunda - tym samym spread zawezit sie do 184pb.
Krzywa IRS na diugim koncu obnizyta sie nieznacznie: 10L zamknat dzien po 1,04%,
(-2pb). Nieco wiekszy ruch miat miejsce na krétkim koricu krzywej gdzie 2L spadt o 3pb do 0,26%.
BGK sprzedat na aukgji 5-letnie obligacje (FPC0725) za 3,3mld zt (2,8mld zt w pierwotnej aukcji, na
ktérej zjawit sie popyt 9,4mld z, oraz 0,5mid zt w popotudniowej aukgcji dodatkowej). W sumie
bank sprzedat juz papieréw za okoto 85 mlid zt.
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Godzina ogtoszenia decyzji RPP
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4774 CZKPLN 0.1649
USDPLN 3.8028 HUFPLN* 1.2457
EURUSD 1.1776 RUBPLN 0.0489
CHFPLN 4.1498 NOKPLN 0.4099
GBPPLN 4.9195 DKKPLN 0.6015
USDCNY 6.7898 SEKPLN 0.4287
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/10/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44714 44903 44875 4.4799 4.4832
USDPLN  3.8013  3.8273  3.8239 3.8072 3.8126
EURUSD 1.1728  1.1782 1.1733 1.1766 -
Rynek stopy procentowej 07/10/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.05 0
PS0425 (5L) 0.59 -1
DS1030 (10L) 135 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana o Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.19 -1 0.22 1 -0.52 0
2L 0.26 -3 0.24 0 -0.50 0
3L 0.35 -3 0.27 1 -0.49 0
4L 0.47 -3 0.33 3 -0.46 0
5L 0.60 -3 0.41 4 -0.42 2
8L 0.88 -2 0.67 4 -0.30 2
10L 1.04 -2 0.80 5 -0.20 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.11 1
TN 0.10 0
SW 0.12 -1
2W 0.17 0
™ 0.20 0
3M 0.22 0
6M 0.26 0
1Y 0.27 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.19 -1
3x6 0.16 2
6x9 0.15 -4
9x12 0.16 -4
3x9 0.21 1
6x12 0.20 3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 59 0 184 -2
Francja 10 0 26 0
Wegry 72 0 290 1
Hiszpania 53 0 74 -1
Wiochy 87 0 128 -1
Portugalia 33 0 74 -1
Irlandia 18 0 35 0
Niemcy 9 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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3-miesigczne stawki rynku pienieznego
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda

—PL —CZ —ES

IT ——HU

50

7 kwi

21 kwi |

5maj

19 maj |

2cze |

16 cze |

30 cze

141ip

28 lip |
11 sie |
25 sie |
8wrz |
22 wrz |
6 paz

& Santander Bank Polska S.A.



Codziennik

8 patdziernika 2020 & Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\,IItA
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (8 pazdziernika)

09:00 HU Inflacja IX % r/r 3,8 - 39

14:30 Us Liczba nowych bezrobotnych 03.10.2020 tys. 850,0 - 837,0
PIATEK (9 paZzdziernika)

03:45 CN PMI ustugi X pkt 54,3 - 54,0

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji 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,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek 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
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 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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