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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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1,16 Agencja S&P Global Ratings nadal prognozuje, ze PKB Polski w 2020 r.
114 spadnie 0 4,0%, a w 2021 r. wzrosnie o0 5,0%.
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1’10 Deficyt budzetu panstwa po sierpniu bedzie nizszy niz po lipcu - dla Interii
! minister finansow T. Koscinski.
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0-04 0-06 20-08 Na koniec sierpnia 2020 r. poziom krajowego dtugu rynkowego wyniost 747,0

mld zt, wobec 646,0 mld zt na koniec 2019 r. - MF.

EUR-PLN, dane dzienne . i i i
Na koniec sierpnia na rachunkach budzetowych byto 127,4 mld zt wobec

4,60 124,3 mld zt na koniec lipca - MF.
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Wedtug stanu na 31 sierpnia, do wykupu w 2020 r. pozostaje dtug o wartosci
4,50 nominalnej 18,7 mid zt - MF.
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Dzis Ministerstwo Finansow opublikuje dane o Panstwowym Dtugu Publicznym
4,40 za 2 kwartat.
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20-04 20-06 20-08 Dzi$ o 13:45 EBC poda decyzje o wysokosci stop procentowych, a o 14:30

rozpocznie sie konferencja po posiedzeniu EBC.
USD-PLN, dane dzienne

4,30 Dzi$ 0 14:30 opublikowany zostanie indeks PPI dla USA za sierpien.
4,20
410 Dzi$ 0 14:30 opublikowane zostang tygodniowe dane o bezrobociu.
4,00 Niektérzy decydenci w EBC w swoich prognozach stali sie bardziej pewni co
3,90 do ozywienia gospodarczego w regionie, co moze zmniejszy¢ potrzebe
3,80 wprowadzenia kolejnej stymulacji monetarnej w tym roku -agencja
370 Bloomberga, powotujac sie na anonimowe zrodta w EBC.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

zmiana

poziom dzienna | Dzi$é posiedzenie EBC

Rynek walutowy % ) L. L. , . . . .
EUR-PLN 4.4405 015 Coraz ciekawiej robi sie przed wrzesniowym posiedzeniem EBC. Do tej pory
' ' mozna bylo modwi¢ generalnie o rosnacej presji na dalsze luzowanie
USD-PLN 3,7620 -0,47 . . ) . ; oo
monetarne. Po pierwsze pod koniec sierpnia zmiane w celach polityki
CHF-PLN 4,1227 0,21 N . i - - T X
EUR-USD 11802 020 zapowiedziat Fed i byta to zmiana w kierunku gotebim. Po drugie inflacja
Rynek akaji - okt ’% konsumencka w strefie euro w ub. miesigcu spadta ponizej zera - ewidentna
WIG20 1773 58 oznaka, iz EBC ma problem z realizacja swojego mandatu. I wreszcie po
DAX 13 237 2’07 trzecie kurs euro. Wspdélna waluta w ostatnich miesigcach solidnie sie umocnita
DIIA 7 940 1’60 utrudniajac zaréwno ozywienie gospodarcze jak i dziatajac negatywnie na
TOPIX 1625 1’21 inflacje. Czy EBC ma jeszcze przestrzen do luzowania polityki monetarnej?

Coraz mniejsza, ale cos$ jeszcze moze zrobi¢. Po tym spotkaniu oczekiwano w

. wersji minimum interwencji werbalnej, w wersji mniej prawdopodobnej, ale nie
Rynek pieniezny i rynek dlugu

nierealnej - dodatkowo rozszerzenia programu PEPP. Bodajze bronig
poziom zmiana najciezszego kalibru (i raczej malo prawdopodobna) bytaby obnizka stop
dzienna procentowych do wyraznie ujemnych pozioméw. Tymczasem agencja
Rynek pienigzny % p.b. Bloomberg donosi, iz w EBC panuje coraz wieksza pewnos¢ co do tempa
1M WIBOR 0,20 0 odbudowy po wiosennej zapasci. Tym samym oczekiwania co do ewentualnych
3M WIBOR 0,23 0 gotebich posunie¢ EBC zostaty zredukowane. Jesli dzisiejsze spotkanie bedzie
6M WIBOR 0,26 0 miato wydzwiek optymistyczny wzgledem gospodarki, pofaczony np. z
sugestia, iz dotychczasowe wsparcie monetarne jest w zupetnosci
Obligacje skarbowe, PLN % p.b. wystarczajace, to zostanie odebrane niemal jastrzebio. Nie spodziewamy sie
2y 0,08 -5 jednak tak jednoznacznego przekazu. Bytby on niespdjny ze stanem
5Y 0,72 -1 faktycznym. Najnowsze dane z gospodarki sugerujg hamowanie ozywienia,
10Y 1,39 -1 przy wcigz niskich poziomach, a problemy z inflacjg czy tez wysokim kursem
Jmiana EUR-USD sg jak najbardziej realne i wzmiankowane juz przez czionkéw banku.
poziom dzienna ) . ; . . . ,
Spread PL vs DE oD, oD, Deficyt _budzetovgy po sierpniu ma sie zmniejszyc wzgllq_cllen_1
DEZY 27 6 wykonania styczen - lipiec. Tak stwierdzit minister finansow T. Koscinski.
DESY 140 - Po lipcu budzet byt ok 16,3 mid zt na minusie, z zaznaczajacymi sie
DE10Y 185 4 pozytywnymi niespodziankami we wptywach podatkowych, w tym VAT. Wg
noweli budzetu na 20 deficyt w tym roku ma wynie$¢ 109,3 mid zt.
Spread PL vs US p.b. p.b.
us2y -7 -5 Oczekiwania wzgledem EBC zredukowane - kurs gtéwnej pary wyzej.
ussY 44 -2 EUR-USD wczoraj nieznacznie wzrdst w okolice 1,18, dzi$ rano znajduje sie juz
us1oy 69 -3 powyzej tego poziomu. Za taki obraz sytuacji prawdopodobnie odpowiadajq
gtdbwnie doniesienia Bloomberga o zalgzkach optymizmu w kregach
Krzywa rentownosci PLN decydentow EBC. Jesli wynik posiedzenia potwierdza najnowsze zaskakujace
5,0 40 |badz co badz spekulacje medialne, perspektywa odwrdcenia trendu
30 | wzrostowego EUR-USD oddali sie, a przyblizony zostanie scenariusz powrotu
4,0 20 | do wzrostéw gtéwnej pary.
30 0 0 10
! 0 Ztoty skorzystal z poprawy nastrojow na rynkach. Wczoraj na gietdach
2,0 1 s 1o -10 | akcji doszto do solidnego odbicia, réwniez na Wall Street. Presja na ztotego

-20 | zatem zmniejszyta sie. Lepiej radzity sobie rowniez waluty regionu. EUR-PLN
10 28 miat co prawda proby podejscia na wyzsze poziomy, znalazt sie nawet w
0,0 :50 okolicy 4,46, ale ostatecznie skonczyt w rejonie 4,44. Wcigz obowigzuje range

4,4250 - 4,4950, a o pozycjonowaniu ztotego dzi$ przesadzi zapewne
1M 3M 6M 1Y 2y 57 107 negatywna korelacja z dolarem, a wiec rezultat posiedzenia EBC.

Bundy slabsze. Wczoraj rentownosci niemieckich 10-latek znalazty sie o 3
p.b. wyzej przy wyraznie mniejszej awersji do ryzyka na rynkach. Ponadto
Polskie dziesigciolatki — spread do Bunda swoje zrobito zredukowanie oczekiwarh na gotebie akcenty po dzisiejszym
spotkaniu EBC. Krajowy dtug opierat sie presji z zewnatrz i spread 10-latek do

1.6 290 | Bunda zawezit sie 0 4 p.b. do 185 p.b. Dzié kierunek juz powinien by¢ zbiezny
1,5 265 | z rynkami bazowymi i zalezny od wnioskdw po posiedzeniu EBC.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Prognoza Poprzednio

Poniedziatek

Chiny Eksport r/r, % sierpien 9,5 7,5 7,2
Chiny Import r/r, % sierpien -2,1 0,2 -1,4
Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD sierpien 58,9 49,7 62,3
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % lipiec -10,0 -7,4 -11,4
10:30 strefa euro Indeks Sentix wrzesien -8,0 -10,5 -13,4
USA Dzien wolny
Wtorek
0:50 Japonia PKB (annualizowany), % 2Q -28,1 -28,5 -28,1
8:00 Niemcy Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR lipiec 19,2 15,9 15,6
11:00 strefa euro PKB s.a., % 2Q -14,7 -15,0 -14,7
$roda
3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % sierpien 2,4 2,4 2,7
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % wrzesien 2,9 -2,0
Czwartek
13:45 strefa euro Decyzja EBC ws. stdp procentowych, % wrzesien 0,0 0,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. wrzesien 850,0 881,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % sierpien -0,3 -0,4
14:30 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu EBC
17:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk wrzesien -3000,0 -9362,0
Piatek
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % sierpien 0,0 0,0
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % sierpien -0,1 -0,1
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r sierpien 1,6 1,6
14:30 USA Inflacja CPI r/r sierpien 1,2 1,0
20:00 USA Budzet federalny, mld USD sierpien -242,7 -63,0

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo ,n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyréwnane sezonowo, w.d.a. (working-day adjusted) - dane skorygowane o liczbe dni roboczych w okresie
wst. - odczyt wstepny, rew. - odczyt zrewidowany, fin. - odczyt finalny

Powyzszy materiat zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wfascicielem niniejszego opracowania jest Alior Bank Spotka
Akcyjna z siedzibgq w Warszawie, ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy, KRS:
0000305178, REGON: 141387142, NIP: 1070010731, kapitat zaktadowy: 1 305 539 910 PLN (optacony w catosci). Powielanie badz publikowanie niniejszego
opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody Dziatu Analiz Makroekonomicznych Alior Bank S.A. jest zabronione.

Niniejsze opracowanie jest wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinno by¢ inaczej interpretowane. W szczegdlnosci informacje zawarte w niniejszym
dokumencie nie stanowig rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, ani ustugi doradztwa inwestycyjnego. Ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na podstawie odrebnej
umowy o doradztwo inwestycyjne.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Raport rynkowy stanowi jedynie jedno z dostepnych zrédet informacji,
ktore Klient moze wykorzystac. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Niniejszy raport wyraza wiedze oraz poglady autorow wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Raport rynkowy zostat sporzadzone z rzetelnoscia i starannoscig przy
zachowaniu zasad metodologicznej poprawnosci, na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne.

Zrédtem danych sg PAP, Thomson Reuters, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.
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