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Codziennik

Nizsza zmiennos¢ ze wzgledu na Swieto w USA

Dzierh wolny w USA ogranicza wahania

Ztoty stabszy na poczatku tygodnia, EURUSD stabilny
Rentownosci krajowych obligacji lekko w gére

Dzi$ niemiecki indeks ZEW

Poniedziatkowa sesja przebiegata w catkiem dobrych nastrojach przy czym dzienne zmiany — PKB Japonii zannualizowany, % r/r

nie byty znaczne z powodu braku publikacji waznych danych i zamknietego rynku w USA.

W Europie indeksy gietdowe lekko wzrosty mimo spadkéw na gietdzie w Japonii (po stabych 1

danych o PKB), a dzieki poluzowaniu polityki pienieznej przez bank centralny Chin oraz po

zapowiedzi ministra finanséw o zamiarze obnizenia m.in. podatkdw w celu ograniczenia 4

negatywnego wptywu koronawirusa na wzrost. Dzisiaj poznamy indeks ZEW dla Niemiec za

luty i bedzie to pierwsza publikacja, ktéra moze zawiera¢ efekt oceny wptywu wirusa na 2 -

aktywnos¢ ekonomiczng. Konsensus dla oceny biezacej sytuacji oraz oczekiwanej zaktada ”
spadek w stosunku do stycznia, ale w przypadku pierwszego z tych subindekséw nie jest 0 U ‘ ‘ ‘ : ‘
on znaczny. W tym kontekscie, podejrzewamy, ze moze by¢ ryzyko w dot dla dzisiejszych UANES N Lﬂ ~ ﬁ—, S
odczytéw z Niemiec. ) 2 2z & 7 2|
Wczoraj ministrowie finanséw panstw strefy euro mieli dyskutowac na dokumentem, ktéry

wzywatby kraje unii walutowej do zwiekszenia wydatkdéw w przypadku znacznego spadku 4 ]

tempa wzrostu gospodarczego. Jednoczesnie, dokument nie zwalniatby z przestrzegania

limitu deficytu w wysokosci 3% PKB. Po wczorajszej dyskusji, dokument miat by¢ przyjety {
dzisiaj. 61 J

Ministerstwo Finanséw podato wczoraj, ze deficyt budzetu wynidst w 2019 r. PLN13,7 .

mld, czyli pofowe zaplanowanej wielkosci (28,5 mid zt) i mniej niz ministerstwo
przewidywato aktualizujgc w grudniu projekt budzetu (14,4 mid zt. W 2019 r. dynamika ~ Zddfo: GUS, Santander
dochoddw z podatku VAT wyniosta 3,4% r/r, przy czym w samym grudniu -17,7% r/r,
(najprawdopodobniej doszto do przyspieszenia zwrotéw podatku) i byta o ok. 1 mld zt

mniejsza od przewidywanego wykonania (zaktadajac petne wykonanie podatku od gier).

Dochody z PIT wzrosty w 2019 1. 0 9,9% r/r a z CIT 15,5% r/r. W grudniu doszto do zwrotu

przez FUS czesci udzielonej wczesniej dotacji (zmiana o -4,5 mld zf) - taka sytuacja

zdarzata sie wczesniej tylko w dwdch miesigcach od 2000 r. i na o wiele mniejszg skale

(0,2 mld zt w 2005 r.).

EURUSD wahat sie na poczatku tygodnia w okolicy 1,084 pozostajac pomiedzy pigtkowym
minimum i maksimum. Wahania mniejsze niz przed weekendem zanotowano réwniez w
przypadku innych kurséw walut panstw rozwinietych. Dzisiejszy dziert moze przynie$¢ nieco
wiekszg zmienno$¢ w reakcji na odczyt niemieckiego indeksu ZEW, ktéry moze wptyng¢ na
oczekiwania odnosnie pigtkowych wstepnych szacunkéw lutowych PMI dla przemystu oraz
ustug. Patrzac w szerszej perspektywie, EURUSD jest nieco powyzej wsparcia na 1,08.
Rynki opcyjnie w coraz wiekszym stopniu wyceniajg umocnienie dolara - réznica w
ocenie prawdopodobienstw wzrostu i spadku kursu jest juz ujemna (faworyzuje dolara)
dla tenoréw - do i wigcznie - 6 miesiecy.

EURPLN wzrost wezoraj powyzej 4,26, a USDPLN 3,93 mimo dobrego nastroju panujgcego
na globalnym rynku. Wynik ztotego od pigtkowego zamkniecia byt czwartym najstabszym w
grupie walut rozwijajacych sie oraz najstabszym w regionie CEE. W szerszym kontekscie,
poczatek tygodnia nie przynidst istotnych zmian i kurs EURPLN w dalszym ciggu waha sie
w przedziale wyznaczonym w pierwszg srode lutego (ok. 4,23-4,28).

W przypadku pozostatych walut regionu, poczatek sesji przynidst lekkie umocnienie, a
kolejne godziny staty pod znakiem korekty. Czeska korona zdofata utrzymac cze$¢ zyskow,
podczas gdy EURHUF i USDRUB wrocity do poziomoéw z otwarcia. Korekta nizej EURHUF

moze by¢ tym razem wieksza niz dotychczasowe w trendzie wzrostowym, bank centralny Departament Analiz Ekonomicznych:

nie pozostat jak do tej pory obojetny na ostabianie kursu Oczekujemy pogtebienia
korekty do 333,0 - ok 1% nizej od obecnych poziomdw. X )
email: ekonomia@santander.pl

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS oraz rentownosci polskich obligacji wzrosty www: santander pl/serwis-ekonomiczny
0 2-3 pb, podczas gdy na rynkach bazowych kolejny dzien wahania byty niewielkie i nadal Piotr Bielski 22 534 18 87

obserwujemy trend boczny rozpoczety na poczatku miesigca. Spread 10-letnich rentownosci Marcin Luzifiski 22 534 18 85
Polska-Niemcy pozostat blisko 260pb a 10-letni asset swap zawezit sie o 1pb do 25pb. Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Kontrakty FRA utrzymujag sie w okolicach i lekko powyzej 3-mies WIBOR np. 9x12 na Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
poziomie 1,71%, a 21x24 po 1,73%. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2618 CZKPLN 0.1716
USDPLN 3.9347 HUFPLN* 1.2693
EURUSD 1.0831 RUBPLN 0.0619
CHFPLN 4.0134 NOKPLN 0.4238
GBPPLN 5.1122 DKKPLN 0.5705
USDCNY 7.0010 SEKPLN 0.4052
*za 0OHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/02/2020
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.245 4.264 4.246 4.261 4.2502
USDPLN 3916 3.937 3.920 3.933 3.9189
EURUSD  1.082 1.085 1.083 1.083 -
Rynek stopy procentowej 17/02/2020

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego

EURPLN 4.26
USDPLN 3.93
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Benchmark Zmiana Ostatnia . Srednia Jun 5ep Dec
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.
PS0422 (2L) 1.57 -2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.86 2 217 mar 19 PS0424 2.209
DS1029 (100) 2.20 7 2imar19 DS1029 2877 [-"- 2y 1.57 M=y 1.86 M 10Y 2.20 3.00
. . 2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) % (pb) % (pb) 40
1L 1.73 0 1.58 -1 -0.38 0 2.20
2L 1.82 1 1.46 1 -0.38 -1
3L 1.83 1 1.42 0 036 71 2.00
4L 1.86 2 1.41 1 -0.33 -1 1.80
5L 1.89 3 1.41 0 -0.30 -1 W 1.60
8L 1.95 2 1.48 0 -0.16 -1
10L 1.97 3 1.53 0 -0.05 -1 1.40
Stawki WIBOR ' "oun ' " Sep ' "Dec '
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 1.49 -4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.51 -2
SW 154 0 b1 7c
2W 1.58 0
™ 763 0 mﬂ L
3M 771 0 ’ L
6M 1.79 0 ’ﬁj F1.70
M 1.80 0 |
1Y 1.84 0 i
= 1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** J f}
Termin % Zmiana : l !
(pb) B FRA 3x6 [ 171
x4 1.71 0 B FRAGXD | 172 = 1.60
3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 2/17/20 1.71
6x9 1.72 1 = o . . Sep T T D T r
9x12 1.71 1
59 79 0 2019 | 2020
6x12 1.81 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.60 2
Francja 16 -1 0.24 -1
Wegry 2.76 10
Hiszpania 33 0 0.69 -1
Wtochy 99 -1 1.31 -2
Portugalia 31 -1 0.69 0
Irlandia 20 0 0.28 -1
Niemcy 9 0 - -

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

Zrédto: Bloomberg

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (18 lutego)
11:00 DE ZEW I pkt -10,0 - -9,5
SRODA (19 lutego)
10:00 PL Zatrudnienie | % r/r 2,1 1,6 2,6
10:00 PL Ptace | % r/r 7.0 6,1 6,2
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw [ % m/m -12,9 - 16,9
20:00 S Minutes FOMC
CZWARTEK (20 lutego)
10:00 PL Produkcja przemystowa | % r/r -0,6 -0,1 3,8
10:00 PL PPI | % r/r 1,0 0,5 1,0
14:30 uUS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 210 - 205
14:30 S Indeks Philly Fed I pkt. 10,0 - 17,0
PIATEK (21 lutego)

09:30 DE Wstepny PMI przemyst I pkt 44,8 - 45,3
09:30 DE Wstepny PMI ustugi I pkt 53,5 - 54,2
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst I pkt 47,5 - 47,9
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi I pkt 52,2 - 52,5
10:00 PL Produkcja budowlana [ % r/r -3,2 -4,0 -3,3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna | % r/r 4,0 4,5 57
11:00 EZ HICP | % r/r 1.4 - 14
16:00 us Sprzedaz domdw | % m/m -1,2 - 3,6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji 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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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