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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Powrdt popytu na ryzykowne aktywa

Wzrost popytu na ryzykowne aktywa

Ztoty i inne waluty regionu zyskuja

EURUSD w dot

Obligacje pod presja poprawy nastrojéw

Dzi$ decyzja RPP, raport ADP i indeksy aktywnosci w ustugach

We wtorek notowania przebiegaty w jednoznacznie pozytywnej atmosferze. Spadek obaw o
wplyw wirusa na globalng gospodarke, zatrzymanie spadku cen akcji na chinskiej gietdzie
i poniedziatkowe lepsze od prognoz dane ze strefy euro i USA sprawily, ze wczoraj ryzykowne
aktywa zyskiwaty, podczas gdy bezpieczne byly pod presja. Niemal wszystkie waluty z rynkéw
wschodzacych zyskaty do euro i dolara, a ztoty uplasowat sie w pofowie pierwszej dziesigtki.
Rentownosci obligacji w kraju i za granicg wzrosty o kilka punktéw bazowych. Dodatkowo,
po potudniu opublikowano kolejne lepsze od prognoz dane z USA - o zamdwieniach na
dobra trwate. Nastroju nie popsut dzisiejszy chinski PMI dla sektora ustug, nieco stabsze
od oczekiwan i poprzedniego odczytu.

Minister aktywow panstwowych Jacek Sasin powiedziat, ze ukoriczono projekt ustawy o
rekompensatach za drozszy prad w 2020 r. dla czesci gospodarstw domowych. Jak juz
zapowiadano, rekompensaty przyjma forme odliczer od rachunkéw w 2021 r. i tylko
osobom, ktérych dochody mieszcza sie w pierwszym progu podatkowym. Szacowany
przez rzad koszt rekompensat to 3 mld zt. W styczniu i lutym dojdzie do silnego wptywu
podwyzek cen pradu na poziom inflacji CPI (faczny wptyw szacujemy na 0,5 pkt. proc.) -
skala i termin wyptaty rekompensat nie zmniejszy tego wptywu.

EURUSD obnizat sie od poczatku wtorkowej sesji i na koniec dnia byt nieco ponizej minimum z
poniedziatku. Spadek popytu na bezpieczne aktywa nie ostabit dolara, ale nie pomogly mu
tez za bardzo lepsze od oczekiwari dane z USA - wczorajszy ruch w dét byt nieco mniejszy
niz ten z poniedziatku. Kurs po krétkiej stabilizacji nieznacznie powyzej wsparcia na ok. 1,098
wzrést do prawie 1,11, ale wiasnie zneutralizowat potowe tego ruchu. Dzisiaj poznamy
styczniowe indeks ISM dla ustug i raport ADP z rynku pracy.

EURPLN i USDPLN spadty wczoraj o ok. 3 grosze do odpowiednio 4,27 i 3,865 po wplywem
znacznej poprawy nastroju na swiecie i mimo lekkiego umocnienia dolara. Byt to najwiekszy
dzienny spadek EURPLN w tym roku. Jednym z czynnikdw, ktére w naszej ocenie ostabity
ztotego w poprzednich trzech tygodniach byly dane z kraju wskazujace na dalsze
spowolnienie gospodarcze i niezmiennie neutralna retoryka RPP pomimo zaskakujgco
szybkiego wzrostu inflacji. Dzis wydzwiek posiedzenia bedzie zapewne podobny jak
poprzednich, ale w sytuadji zwiekszonej niepewnosci odnosnie perspektyw globalnego
wzrostu, brak sugestii o mozliwych podwyzkach stép przy wysokiej inflacji nie powinien miec
negatywnego wplywu na ztotego. Wazniejsze dla notowann EURPLN bedg nastroje na
Swiecie.

Pozostate waluty regionu réwniez sie umocnity. EURCZK spadt trzecig sesje z rzedu, ruch
w dot EURHUF byt najwiekszy od pofowy stycznia. USDRUB spadt do prawie 63,0 z ok. 63,7
mimo wcigz mocnego dolara i niewielkiego wzrostu ceny ropy.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji wzrosty o 3-4 pb pod
wptywem ostabienia na rynkach bazowych w warunkach odrodzenia popytu na ryzykowne
aktywa. Skala ostabienia w kraju i na rynku Bunda byfa podobna i 10-letni spread utrzymat
sie blisko 260 pb. Styczniowa spadkowa korekta rentownosci w obserwowanym od sierpnia
ruchu wzrostowym nie jest wieksza niz poprzednie korekty i nie sugeruje, by rentownosci
miaty pozosta¢ nisko na duzej.

Dzi$ RPP ogfosi decyzje ws. stdp procentowych. Wynik posiedzenia Rady zapewne niczym
nie zaskoczy - ostatnie dane, w tym wstepny szacunek rocznego PKB za 2019 r. wskazujacy
na silniejsze od oczekiwan spowolnienie w IV kw., i obawy o wplyw wirusa wzmacniaja
argumenty Rady, wedtug ktérej nie ma potrzeby reagowa¢ na wzrost inflacji, uznawany
przez wiekszo$¢ cztonkéw za przejsciowy.

5 lutego 2020

Zamoéwienia na dobra trwate w USA, %r/r
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2760 CZKPLN 0.1703 440
USDPLN 3.8742 HUFPLN* 1.2723
EURUSD 1.1037 RUBPLN 0.0613 4.30
CHFPLN 3.9993 NOKPLN 0.4194
GBPPLN 5.0476 DKKPLN 0.5722 4.20
USDCNY 7.0007 SEKPLN 0.4037
Poprzednia sesja na rynku FX 04/02/2020 USDPLN 3.87
min max otwarcie zamkn. fixing 4.00
EURPLN  4.271 4.301 4.301 4.275 4.2867 3.00
USDPLN  3.866 3.891 3.889 3.873 3.8773 !
EURUSD  1.103 1.107 1.106 1.104 - 3.80
Rynek stopy procentowej 04/02/2020 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T T
Benchmark — I%mianae OZtatnia . . Srednia Jun sep Dec
) % ) Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.
DS1021 (2L) 1.46 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.83 2 217 mar 19 PS0424 2.209 L
DS1029 (100) 718 3 21mar19 D51029 2877 [ W2y 146 Mcy 153 M10v 218 b2.00
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 72'80
Termin PL us EZ 260
Zmiana Zmiana Zmiana L
e (pb) ) F240
1L 1.72 1 1.62 5 -0.36 1 =220
2L 1.79 2 1.48 7 -0.36 1
3L 1.80 7 144 7 034 2 [r2.00
4L 1.83 3 1.42 7 -0.31 2 =1.80
5L 1.86 4 1.43 7 -0.27 3 M e 1.60
8L 1.90 3 1.50 8 -0.13 4 F
10L 1.93 3 1.56 8 -0.02 4 F1.40
Stawki WIBOR ' " un ' " Sep ' " Dec '
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 1.49 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.51 -2
SW 155 7 b 175
2W 1.58 0
™ 163 0 m, L
3M .71 0 v
6M 7.79 0 =170
IM 1.80 0
1Y 1.84 0 i
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** l 160
Termin % Zmiana .l\ | F
(pb) M FRA 326 HL71
x4 1.71 0 B FRAGXS 1.71 = 1.60
3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 2/4/20 1.71
6x9 1.71 0 T T T Sep T i — —
9x12 1.70 1
e 75 0 2019 | 2020
6x12 1.79 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego k3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* WPl 2.5799 I
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana b3.00
(pb) (pb) |
Polska 2.59 7 e /
Frandja 78 0 076 0 N ~ i (R
Wegry 252 4 ST i
Hiszpania 38 -1 0.67 0 W +2.00
Wiochy 07 Z 733 2 M -
Portugalia 34 1 0.70 1 =1.50
Irlandia 22 1 0.31 4 r
Niemcy 9 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

SRODA (5 lutego)

PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
09:55 DE PMI ustugi [ pkt 54,2 - 54,2
10:00 EZ PMI ustugi [ pkt 52,2 - 52,2
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna XII % m/m -11 - 1,0
14:15 us Raport ADP [ tys. 158 - 201
16:00 us ISM ustugi | pkt 55,1 - 55,0

CZWARTEK (6 lutego)
08:00 DE Zamowienia przemystowe XIl % m/m 0,6 - -1,3
09:00 (o4 Produkcja przemystowa Xl % r/r 1,8 - -5,7
09:00 HU Produkcja przemystowa XIl % r/r 0,0 - 57
13:00 (o4 Decyzja banku centralnego % 2,0 - 2,0
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 216
PIATEK (7 lutego)

08:00 DE Eksport Xl % m/m 03 - -2,3
08:00 DE Produkcja przemystowa XIl % m/m -0,2 - 1,1
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 160 - 145
14:30 uUS Stopa bezrobocia | % 35 - 35

Zrédio: 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 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 informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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 ktdrqkolwiek z transakdji,
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
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!

& Santander Bank Polska S.A. 3



