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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 11:00 EUROSTAT przedstawi dane o produkcji przemystowej w

+48 22 598 22 38 strefie euro w lipcu. Wedtug mediany prognoz jej dynamika wyniosta -8,2% r/r
wobec -12,3% r/r w czerwcu. Sektor ten, pomimo poprawy aktywnosci w

Andrzej Kaminski Eurolandzie po zniesieniu lockdownu nadal jest w recesji.

Ekonomista u

PL: O godz. 14:00 Narodowy Bank Polski opublikuje dane o bilansie ptatniczym w
+48 22 598 20 10 Polsce w lipcu. Wedtug naszej prognozy nadwyzka na rachunku biezacym

Mateusz Sutowicz wyniosta 2250 mln EUR wobec nadwyzki na poziomie 2842 mln EUR w czerwcu.

Analityk rynkow finansowych Wydarzen]’a i komentarz
+48 22 598 22 36

® PL: Agencja Moody’s nie dokonata w piatek aktualizacji ratingu Polski. Obecny
rating zadtuzenia dtugoterminowego w walucie zagranicznej pozostaje zatem na

Kursy walut A% poziomie A2 z perspektywa stabilng. Pozostawienie oceny bez zmian nie jest
niespodzianka. Na poczatku wrzesnia gtowny analityk Moody’s na Polske
EUR/PLN 4,4474 0,0% powiedziat, ze negatywny wptyw pandemii COVID-19 na rating ograniczany jest
USD/PLN 3,7530 0,4% przez perspektywy szybkiej odbudowy gospodarki. Naszym zdaniem rosnacy dtug
. publiczny oraz spadek przejrzystosci polityki fiskalnej stanowia jednak ryzyko dla
CHF/PLN 4,1259 0,0% . . . , . o .
obnizenia ratingu lub jego perspektywy w srednim terminie.
EUR/USD 1,1849 -0,4% . o,
Rynki na dzis
L Mimo, iz poniedziatek nie powinien przynies¢ wiekszych emocji, to w kolejnych
0,
Rynek Pienigzny (%) A bps dniach nie powinno ich juz zabrakna¢. Na starcie nowego tygodnia wrazenia na
WIBOR 1M 0,20 0 inwestorach nie robig doniesienia w sprawie wczorajszego rekordowego dziennego
przyrostu zakazen COVID-19 na $wiecie (ponad 307 tys. oséb - gtdéwnie w Indiach,
WIBOR 3M 0,23 0 A . - . 2 L.
Brazylii i USA). Rynek neutralnie przyjat ponadto informacje o wznowieniu
przerwanych w ub. tygodniu przez firme Astra Zeneca prac nad szczepionka,
Obligacje PL %) A bps komunikat firmy Ef1zer, iz do konca roku s’zczeplonka na C,OVID-19 bed;Ie dostepqa
w USA oraz decyzje wtadz Izraela o przywroceniu obostrzen w catym kraju - na wzor
2y 0,08 -1 tych z pierwszych miesiecy pandemii. Liczymy jednak, iz w dalszej czesci tygodnia
5y 0,69 1 rozbudowane kalendarium danych makroekonomicznych nada troche zmiennosci
rynkom finansowym. O ile w przypadku krajowego rynku (zaktadajac brak
10y 1,37 1 niespodzianek w odczytach danych i posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej)
scenariuszem bazowym pozostaje oscylowanie kursu EUR/PLN wokot poziomu 4,44 to
podbicia zmiennosci spodziewamy sie na rynku eurodolara, gdzie na gruncie
IRS PLN (%) A bps technicznym prawdopodobny jest ruch w gére w okolice 1,1930.
2Y 0,27 -5
5Y 0,62 -1
10Y 1,08 -4
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y -0,46 -1
us 10Y 0,69 -2
Gietdy pkt. A%
WIG 50737,6 0,3
S&P 500 3341,0 0,1
Nikkei 225 23406,5 0,7

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Piatek - podobnie jak i caty ubiegty tydzien - byt okresem stabilizacji kursu EUR/PLN
wokot poziomu 4,4450. Mimo potencjalnych impulséw, jak posiedzenie Europejskiego
Banku Centralnego, czy decyzja Moody’s w sprawie ratingu Polski, notowania ztotego
pozostawaty stabilne. Nie stanowito to dla nas zaskoczenia. Jak wskazywalisSmy w
poprzednim tygodniu poziom 4,4450 jest puntem krotkoterminowej rownowagi.
Niewielka aktywnos¢ rynkéow bazowych skutkowata ponadto ograniczonymi zmianami
pozostatych par ztotowych. Kurs USD/PLN koncentrowat sie przez wiekszos¢
omawianego okresu wokot poziomu 3,75. Nieco ciekawiej prezentowaty sie notowania
CHF/PLN. Para ta nieznacznie zwyzkowata w ostatnich dniach odzwierciedlajac nieco
zwiekszone zainteresowanie szwajcarskim frankiem. Na krajowym rynku dtugu piatek
byt dniem kosmetycznych zmian. Dochodowosc¢ obnizyta sie o 1 bps wzdtuz catej
krzywej. W rezultacie 2-latka zakonczyta tydzien na poziomie 0,08% tj. bliskiego
historycznemu minimum. W catym zakonczonym tygodniu krotki koniec krzywej obnizyt
sie 0 6 bps. Pigtek w notowaniach 10-latki to znizka do poziomu 1,37% wobec 1,41% na
starcie poniedziatkowej sesji.

Rynki zagraniczne

Eurodolar ani nie ma sity na zwyzke, ani na spadek nie pozwala mu bliskos¢
technicznego ograniczenia kanatu wzrostowego. W rezultacie w piatek - podobnie jak
w poprzednich dniach - kurs EUR/USD stabilizowat sie wokét poziomu 1,1820 oczekujac
na nowe impulsy, o ktore niezwykle trudno w ostatnich dniach. W piatek niewielkiej
aktywnosci inwestoréw sprzyjato ubogie kalendarium danych makroekonomicznych.
Uspokojeniu ulegty takze notowania obligacji na rynkach bazowych. Bund byt spokojny
i skupiony wokot -0,46%, podczas gdy 10-latka amerykanska fluktuowata na poziomie
0,69%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie Kraj Okres

Piatek 11 wrzesnia

14:30 Inflacja CPI r/r USA Sierpien 1.0% 1.3% 1.2%
Poniedziatek 14 wrzesnia
11:00 Produkcja przemystowa wda r/r EZ Lipiec -12.3% -8.2%
14:00 Bilans ptatniczy r/r Polska Lipiec 2842m 1797m 2250m
Wtorek 15 wrzesnia

04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Sierpien 4.8%
04:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Sierpien -1.1%

gre:é’:r{:o‘&;'c’:;aw"e stop Polska  Wrzesien 0.10% 0.10% 0.10%
10:00 Inflacja CPIr/r Polska Sierpien 3.0% 2.9%
11:00 Indeks Zew Niemcy  Wrzesien 71.5 70.0
15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Sierpien 3.0% 0.8%
13:00 r';};ﬁggﬂﬁ";p 0 kredyt USA 11 wrzebnia  -2.9%
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Sierpien 4.3% 4.0% 4.2%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Sierpien 1.2% 1.1%
20:00 gfgg’ezgi‘o‘;’v;cp;aw"e stop USA Wrzesien  0.00-0.25% 0.00-0.25%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska  Wrzesien -2.3% -1.7% -1.8%
10:00 Ptace r/r Polska  Wrzesien 3.8% 4.0% 4.0%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Sierpien 0.4% -0.2%
13:00 Efgg:giovxg:me stop UK Wrzesiefh 0.1% 0.1%
14:30 POwe W 't‘:]‘;s‘ckr: 0 zasitek dla USA 4 wrzesnia 884k 800k
14:30 Pozwolenia na budowe doméw  USA Sierpien 1483k 1530k
14:30 Rozpoczete budowy domow USA Sierpien 1496k 1490k
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Sierpien 1.1% 2.8% 2.7%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Sierpien -0.6% -0.9% -1.0%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Wrzesien 74.1 76.0
10:00 Produkcja bud-montazowa r/r Polska Sierpien -10.9% -9.5% -7.9%
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Sierpien 3.0% 2.6% 4.9%

Millennium
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwiséw informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



