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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Caty kraj w czerwonej strefie

Wstepne PMI poprawiajg nastroje

Czerwona strefa epidemiczna rozszerzona na wszystkie powiaty
Ztoty znowu nie korzysta z odbicia gietd

Polskie obligacje mocne mimo dobrych danych z Europy

Dzi$ niemiecki Ifo i sprzedaz nowych doméw w USA

Obserwowany w ostatnich tygodniach w Europie gwattowny przyrost liczby przypadkéw Covid-
19 spowodowat, ze rynek stopy procentowej oraz akcji zaczat wycenia¢ scenariusz, w ktérym
ozZywienie gospodarcze po bedzie wolniejsze niz oczekiwano tuz po silnym odbiciu aktywnosci w
potowie roku. Tymczasem pigtkowe odczyty pazdziernikowych wstepnych PMI dla Niemiec oraz
catej strefy euro zaskoczyty mocno na plus, szczegdlnie w przypadku indekséw dla przemystu,
ktére nieoczekiwanie wzrosty najwyzej od pierwszej potowy 2018. Indeksy dla ustug spadty, ale
mniej niz prognozowano. Odczyty wskazujgce, ze przynajmniej na razie wzrost przypadkow
koronawirusa czy kolejne ograniczenia naktadane na niektére branze gospodarki nie przekfadaja
sie negatywnie na nastroje w biznesie, sprawily, ze gietdy, rentownosci i EURUSD wzrosty w piatek.
Cztonek RPP Jerzy Zyzynski (uwazany za gotebiego) stwierdzit, ze w trakcie kadencji obecnej
Rady nie widzi perspektyw zacie$nienia polityki pienieznej. Nie jest tez zwolennikiem dalszych
obnizek stép, jego zdaniem w razie potrzeby mozna rozszerzy¢ skup aktywow.

W pigtek premier Mateusz Morawiecki ogtosit rozszerzenie restrykcji, m.in. obejmujac caty
kraj zasadami obowigzujgcymi w  strefach czerwonych, wprowadzajac zakaz —dziatalnosci
stacjonarnej dla gastronomii, zamykajac sanatoria i wzywajac senioréw do pozostania w
domach. Premier chyba po raz pierwszy otwarcie powiedziat, ze jesli rozwéj pandemii nie
wyhamuije, to trzeba bedzie sie zdecydowa¢ na bardziej drastyczne kroki i ,gteboki lockdown”.
Oceniamy, ze gdyby ogtoszone dodatkowe obostrzenia utrzymaty sie caty kwartat, prognoze PKB
na IV kw. nalezatoby skorygowa¢ w dét o kolejne ok. 1 pkt. proc.

Szczegotowe dane z rynku pracy opublikowane w pigtek pokazaty, ze mocny wzrost
wynagrodzen we wrzesniu wynikat z poprawy sytuacji we wszystkich gtéwnych sektorach.
Doszto do ciekawej zmiany sytuacji dotyczacej zatrudniania: w poprzednich miesigcach
zatrudnienie rosto (normalizacja czasu pracy po okresie zamkniecia), ale liczba pracujacych
spadata. We wrzesniu pracodawcy juz w niewielkim stopniu zwiekszali wymiary pracy (+17 tys.
etatéw), a zaczeli zatrudnia¢ (+11 tys. oséb). Szczegdtowe dane pokazaty wyrazny wzrost liczby
bezrobotnych zarejestrowanych we wrzesniu: do 131,4 tys. z 99,2 tys. w sierpniu. Bezrobocie
ogdtem jednak nie wzrosto bowiem wielu bezrobotnych zostato wyrejestrowanych, w tym wielu
znalazto prace, co koresponduje z danymi z sektora przedsiebiorstw. Zaostrzenie restrykcji w
pazdzierniku zapewne negatywnie wptynie na rynek pracy.

We wrze$niu zamoéwienia przemystowe wzrosty o 3,7% r/r wobec -5,3% w sierpniu i byt to
najlepszy odczyt od lutego. Wynik ten byt tez poréwnywalny do tego co obserwowalismy przed
pandemig: grudziert 2019 - luty 2020 $rednio +2,9% r/r, wrzesien-listopad 2019 $rednio +5,4%
r/r. Zamowienia zagraniczne wzrosty o 0,5% r/r z 0,2% r/r. Pazdziernikowe indeksy nastroju w
przemysle pokazaty dalsza poprawe w zaméwieniach, indeks wrécit w okolice poziomdw z lutego
i marca. Mimo ostatniego wzrostu zakazenr, indeks oczekiwanych zamdéwien w kolejnych
miesigcach pozostat stabilny w ujeciu odsezonowanym najwyzej od lutego. Ogdlny nastréj w
przemysle pogorszyt sie, ale mniej niz na wiosne.

EURUSD zakonczyt pigtkowa sesje blisko 1,183 dzieki lepszym od prognoz danym z Europy.
Sesyjne maksimum wyniosto ok. 1,186, ale euro nie utrzymato zyskéw do konca dnia.

EURPLN wahat sie na podwyzszonym poziomie ok. 4,59. Z jednej strony, zfoty nie skorzystat z
odbicia na gietdach, a drugiej informacja o kolejnym rekordzie zakazert w Polsce nie miata juz tak
wyraznego negatywnego wptywu jak wczesniej w tygodniu. Z pozostatych walut regionu, korona i
forint stracity, a rubel pozostat stabilny.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadly o 1-2 pb, 2-letni IRS nie ulegt
zmianie, a stawki 5- i 10-letnie wzrosty o ok. 2 pb.

W tym tygodniu informacje o rozwoju pandemii bedg nadal na pierwszym planie, tym
bardziej, ze dopiero w pigtek pojawi sie wstepny szacunek pazdziernikowej inflacji (wg nas spadta
do 3,1% r/r). Kurs PLN bedzie z jednej strony pod negatywnym wplywem rosnacej liczby
infekcji Covid-19, z drugiej potencjalnie pozytywnych nastrojéw globalnych w oczekiwaniu na
wynik wyboréw w USA i nowy pakiet stymulacyjny. Nie wykluczamy testowania (i przebicia)
przez EURPLN poziomu 4,60. Rentownosci obligacji na krétkim koricu niezmiennie nisko pod
wptywem strukturalnej nadptynnosci, na dtugim koricu krzywej mogg jeszcze zejs¢ w dét na fali
obaw o perspektywy wzrostu, ale pod koniec tygodnia odbi¢ lekko pod wptywem rosnacych
rentownosci na rynkach bazowych.
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Zatrudnienie i liczba pracujgcych w sektorze
przedsiebiorstw, tys.

Réznica wobec stycznia w tys.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45714 CZKPLN 0.1666
USDPLN 3.8646 HUFPLN* 1.2435
EURUSD 1.1830 RUBPLN 0.0506
CHFPLN 4.2753 NOKPLN 0.4172
GBPPLN 5.0233 DKKPLN 0.6159
USDCNY 6.6873 SEKPLN 0.4405
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 23.10.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5684 4.5899 4.5756 4.5737 45772
USDPLN 38576  3.8890  3.8780 3.8625 3.8665
EURUSD  1.1789 1.1859 1.1802 1.1842 -
Rynek stopy procentowe;j 23.10.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS0722 (2L) 0.01 1
PS0425 (5L) 0.50 -1
DS1030 (10L) 1.24 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana o Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.16 0 0.21 0 -0.53 0
2L 0.20 0 0.24 1 -0.52 0
3L 0.28 -1 0.28 0 -0.51 0
4L 0.39 0 0.35 0 -0.49 0
5L 0.52 0 0.44 0 -0.46 -1
8L 0.80 1 0.71 -1 -0.34 -1
10L 0.96 1 0.86 -1 -0.25 -1
Stawki WIBOR
Termin Zmiana
%
(pb)
O/N 0.10 -1
T/N 0.1 -1
SW 0.13 0
2W 0.17 0
™ 0.20 0
3M 0.22 0
6M 0.25 0
1Y 0.26 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.18 -1
3x6 0.16 0
6x9 0.14 -1
9x12 0.13 0
3x9 0.20 1
6x12 0.17 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 60 0 182 -1
Francja 10 0 28 -1
Wegry 63 0 0 -295
Hiszpania 58 -2 77 -2
Wiochy 87 -3 134 -4
Portugalia 38 0 76 -2
Irlandia 18 0 36 -1
Niemcy 8 0 -

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

**Informacje odnosz3 si¢ do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédio: Refinitiv, Datastream

& Santander Bank Polska S.A.
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS

KRAJ WSKAZNIK

W-WA

OKRES

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

PONIEDZIALEK (26 pazdziernika)

10:00 DE Ifo X pkt 93,0 - 934
15:00 uUs Sprzedaz nowych domdw IX % m/m -0,1 - 4,8
WTOREK (27 pazdziernika)
DE Sprzedaz detaliczna IX % m/m -0,8 - 1,8
13:30 uUs Zamowienia dobr trwatych IX % m/m 0,5 - 0,5
15:00 UsS Indeks nastroju konsumentéw X pkt 101,9 - 101,8
SRODA (28 pazdziernika)
Brak publikacji waznych danych
CZWARTEK (29 pazdziernika)
11:00 EZ ESI X pkt 89,6 - 91,1
13:30 us PKB 11 kw. % k/k 31,9 - -31,4
13:45 EZ Decyzja EBC % 00 - 00
14:00 DE Inflacja HICP X % m/m -0,2 - -04
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 870 - 787
15:00 uUs Niezakonczona sprzedaz domaéw IX % m/m 3,5 - 8,8
PIATEK (30 pazdziernika)
08:00 DE PKB WDA 1 kw. % r/r -4,3 - -11,3
09:00 Ccz PKB SA 1 kw. % r/r -6,6 - -10,9
10:00 PL Wstepna inflacja X % r/r 3,2 3,1 3,2
11:00 EZ Wstepny HICP X % r/r -04 - -03
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r -74 - -14,8
11:00 EZ Stopa bezrobocia IX % 83 - 8,1
13:30 uUS Wydatki osobiste IX % m/m 1,0 - 1,0
13:30 us Dochody osobiste IX % m/m 03 - -2,7
13:30 us Indeks cen PCE SA IX % m/m 02 - 03
15:00 uUS Indeks Michigan X pkt 81,2 - 81,2

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 transakgji 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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 krajéw, chyba Zze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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

& Santander Bank Polska S.A.



