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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Banki zaostrzajg kryteria udzielania kredytéw
mieszkaniowych

Awersja do ryzyka wraca na rynek

Ztoty stabnie, EURUSD stabilny

W kraju i na rynkach bazowych rentownosci rosna
Dzi$ dane PMI-ustugi z Eurostrefy, ISM-ustugi z USA

Na poczatku nowego tygodnia obligacje na rynkach bazowych i peryferiach strefy euro oraz
indeksy gietdowe byty pod lekka presja, podczas gdy na rynku walutowym nie zaszty duze
zmiany, tylko w przypadku jena zanotowano istotniejsze ostabienie. Obligacje i dolar byty
jeszcze pod lekkim wptywem pigtkowych w wiekszosci lepszych od prognoz danych z USA.
Wczorajsze publikacje z najwiekszej gospodarki $wiata pokazaty juz mniej optymistyczny
obraz, ale odczyty zamdwien przemystowych oraz zamdwien na dobra trwatego uzytku
nie przetozyly sie istotnie na notowania.

Wedtug wynikéw ankiety kredytowej NBP, w IV kw. 2018 banki zaostrzyty kryteria
udzielania kredytéw mieszkaniowych oraz kredytéw dla firm, zwlaszcza z sektora MSP.
Miato to zwigzek z rosngcym ryzykiem poszczegéinych branz (budownictwo, handel) oraz
przewidywang sytuacja kapitatowg bankéw. W przypadku kredytéw mieszkaniowych
zastosowano natomiast bardziej rygorystyczne podejécie do kalkulacji dochoddw
klientéw prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza. Banki nie zaobserwowaty istotnych
zmian popytu na kredyt, przy czym spodziewaja sie jego obnizenia w przypadku kredytéw
mieszkaniowych oraz dalszego zaostrzania polityki kredytowej w tym segmencie.
EURUSD dtugo byt stabilny w trakcie poniedziatkowej sesji i dopiero p6znym popotudniem
spadt na chwile nieco ponizej pigtkowego minimum osiagajac 1,142. Na koniec dnia wahat
sie jednak nieco powyzej tego poziomu. Dzisiaj poznamy dane ze strefy euro i USA, ale nie
powinny one istotnie wplyna¢ na notowania. W ostatnich tygodniach wahania kursu sg
ograniczone i wydaje sie, ze jedynie istotne wiadomosci ws. negocjacji handlowych miedzy
USA i Chinami czy Brexitu mogtyby zainicjowac trwaty kierunkowy ruch.

EURPLN i USDPLN wahaty sie na podwyzszonych poziomach osiggnietych w pigtek pdznym
popotudniem na odpowiednio 4,285 oraz 3,745. W przypadku pozostatych walut regionu,
nie zanotowano wiekszych zmian. Po wyraZznym wzroscie wahar w koricéwce minionego
tygodnia, po weekendzie notowania przebiegaty w duzo spokojniejszej atmosferze. Wedtug
nas, w najblizszych dniach w notowaniach krajowej waluty nie zajdg przetomowe zmiany skoro
nawet istotne zfagodzenie nastawienia przez FOMC nie zdofato trwale umocni¢ ztotego.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa obligacyjna przesuneta sie o 2-5 pb w gére
pod wptywem ostabienia za granica. Wczoraj polski diug radzit sobie nieznacznie stabiej niz
niemiecki czy z panstw z peryferii strefy euro. Na poczatku tego roku rentownosci
krajowych obligacji 5L i 10L osiggnety poziomy ostatni raz widziane w drugiej potowie 2016
roku (podobnie jak papiery niemieckie) i wahajg sie w waskim zakresie wokot nich. W
przypadku rynku amerykanskiego na dtugo przez zesztotygodniowym posiedzeniem FOMC
rynek przestat wycenia¢ podwyzki stép w USA w tym roku i oczekiwane zfagodzenie
retoryki przez amerykanskich bankieréw centralnych nie zdotato pchna¢ rentownosci nizej
na trwate. Wyglada wiec na to, ze w krotkiej perspektywie potencjat do dalszego
umocnienia obligacji jest niewielki.
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Ankieta kredytowa NBP, kryteria udzielania
kredytéw mieszkaniowych*
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4.40
EURPLN 4.2850 CZKPLN 0.1668 M EURPLN 4.29
USDPLN 3.7536 HUFPLN* 13497 M UsoPLY 3075 ' 4.30
EURUSD 1.1416 RUBPLN 0.0572 ]
CHFPLN 37556 NOKPLN 04426 4.20
GBPPLN 4.8910 DKKPLN 0.5739 4,10
USDCNY 6.7422 SEKPLN 0.4113
*za DOHUF 400
Poprzednia sesja na rynku FX 04/02/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.278 4.294 4.291 4.287 4.2813 [
USDPLN 3736 3./52 _ 3.741 _ 3.750 3.7408 »"L.,uf ﬂﬂwh"'-lﬂﬂ"ﬁ{, WJL‘”lr 380
EURUSD 1.143  1.147 1146  1.143 - bl WW . 3.70
| N
Rynek stopy procentowej 04/02/2019 1.60
Obligacje na rynku miedzybankowym .
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Jul - Aug Sep Oct Nov Dec Jan
(termin) (pb) aukcja apler rent. 2018 2019
PS0421 (2L) 1.52 0 25sty 19 OK0521 1.479 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.20 4 25sty 19 PS0424 2.160 M
WS0428 (T00) 277 3 25sty19 WS0428  2.783 M2y 151 M5y 220 W 10Y_2-??J
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** 3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
1L 1.72 0 2.72 1 -0.22 0
2L 1.77 0 2.67 2 -0.15 0
3L 1.85 1 2.63 2 -0.06 1 F2.00
4L 1.96 2 2.61 3 0.05 1
5L 2.07 3 2.62 3 0.16 1
8L 278 7 269 3 050 7 W\’W k150
0L 2.41 3 2.75 4 0.71 1
Stawki WIBOR Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.54 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 154 1 b1m
SW 1.54 1 L
2W 157 0 1.80
™ 1.64 0 F
3M 1.72 0 =178
oM 1.79 0 r
IM 1.82 0 ™1.76
Y 1.87 0 i
=174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I
Termin % Zmiana W :rl.?2
(pb) / B FRA 3x6 171 | B AP
x4 1.7 0 B FRAGXS 1n | I
3x6 1.72 0 M 3M WIBOR on 2/4/19 1.72 -1.68
6x9 771 0 : ,
Ox12 170 0 Jul  Aug Sep Oct MNowv Dec Jan
33 777 0 2018 2019
6x12 1.76 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego L
CDS 5Y USD Spread 10L* HEPL 2.5951 I 3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana WCZ-16415 | _ |, »o rl - 4 I
(pb) (pb) Mes Lozag| 7~ 5 B b300
Polska 760 3 1T 25693 g I
Franca 38 7 041 0 CHU 2.499 %
Wegry 2.50 0 - P50
Hiszpania 76 0 1.07 0 I
Wiochy 217 -1 2.58 3 F-2.00
Portugalia 88 0 1.49 1 A~ - - L
s 75 5 072 0 - e U g e NIV )V 1o
Niemcy 13 1 - i
NhMJ r
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw MMF\N_J\ _L\\—\f-' = 1.00
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia JLIJI Aug Sep T Oct Now Dec Jan 3
Zrodto: Bloomberg 20138 2019
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (1 lutego)

09:00 PL PMI przemyst | pkt 48,0 49,5 48,2 47,6

09:55 DE PMI przemyst | pkt 49,9 - 49,7 51,5

10:00 EZ PMI przemyst | pkt 50,5 - 50,5 51,4

11:00 EZ HICP wstepny szacunek | % r/r 1.4 - 1.4 1,6

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 165 - 304 222

14:30 us Stopa bezrobocia | % 39 - 4,0 39

16:00 us Indeks Michigan | pkt 90,7 - 91,2 90,7

16:00 us ISM przemyst I pkt 54,0 - 56,6 54,3

NIEDZIELA (3 lutego)
02:45 CN PMI ustugi | pkt 53,4 - 53,6 53,9
PONIEDZIALEK (4 lutego)

16:00 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m 1,7 - 0,7 0,8

16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 03 - -0,6 -2,1
WTOREK (5 lutego)

09:55 DE PMI ustugi | pkt 53,1 - 53,1

10:00 EZ PMI ustugi | pkt 50,8 - 50,8

11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -1,1 - 0,6

16:00 us ISM ustugi | pkt 57,3 - 58,0
SRODA (6 lutego)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50

08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m 03 - -1,0

09:00 (o4 Produkcja przemystowa Xl % r/r 0,6 - 4,8

CZWARTEK (7 lutego)

08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 09 - -1,9

09:00 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r 0,0 - 35

13:00 cz Decyzja banku centralnego % 1,8 - 1,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 253
PIATEK (8 lutego)

08:00 DE Eksport Xl % m/m 04 - -03

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie 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 wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci 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 przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztch cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktrqkolwiek spotkg
wymienionq w tej publikacji, 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 krajow, chyba Ze istniejqce 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 Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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