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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Coraz gorsze nastroje konsumentow

Optymizm powoli wraca na rynek

Ztoty stabilny do euro i stabszy do dolara

Krajowe obligacje zyskuja

Dzi$ polska produkcja przemystowa i kolejne dane z USA

Ptace i zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw, % r/r

Wolniejsze tempo wzrostu liczby nowych zarazonych, oczekiwania na dalsze dziatania w celu
wsparcia chinskiej gospodarki przez tamtejszy rzad i w koricu duzo lepsze od oczekiwan dane

z amerykanskiego rynku nieruchomosci spowodowaly, ze w srode nastréj na globalnym rynku
byt catkiem dobry. Indeksy gietdowe wzrosty, w tym w USA do nowych rekorddw, co tym
razem nie miato negatywnego wptywu na obligacje z rynkéw bazowych, gdzie notowania w
dalszym ciggu przebiegaly w trendzie bocznym. Wiekszos¢ walut z rynkéw wschodzgcych
stracita wczoraj do dolara, ktérego wsparty mocne dane z USA.

Opublikowano minutki po spotkaniu FOMC z 28-29 stycznia, na ktérym jednogtosnie
utrzymano gtéwna stope procentowag w przedziale 1,50-1,75%. Z protokotu wynika m.in.,
ze wg uczestnikéw posiedzenia obecne nastawienie polityki pienieznej jest odpowiednie
przez ,pewien czas" i moze by¢ pomocne we wspieraniu dziatalnosci gospodarczej oraz 4
zatrudnienia w USA. Wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych prawdopodobnie
opierajg sie na solidnych podstawach dzigki dobremu rynkowi pracy, rosngcym
dochodom oraz zdrowym bilansom. Uznano, ze koronawirus stanowi jedng z 2
niepewnosci co do prognoz gospodarczych i tym samym wymaga bliskiego
monitorowania. Odnosnie stabilnosci finansowej wyrazono obawy o tworzace sie w
gospodarce nieréwnowagi - zbyt wysokie wyceny aktywdw oraz nadmierne zadtuzenie. 0
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= Zatrudnienie
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Tempo wzrostu ptac w sektorze przedsiebiorstw przyspieszyto do 7,1% r/r. Podwyzka
ptacy minimalnej mogta dodac ok. 1 pkt. proc. i wyglada na to, ze nawet bez tego efektu 2
tempo wzrostu pfac pozostatoby mocne. Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto  Zrodio: GUS, Santander
0 1,1% r/r, mniej niz oczekiwano, ale warto pamieta¢, ze pierwszy odczyt w roku jest pod
mocnym wptywem efektu zmiany préby. W naszej ocenie popyt na prace w Polsce stabnie i

Optymizm konsumentéw, pkt

powinno to tez ogranicza¢ tempo wzrostu pfac w nadchodzacych miesigcach. Przyspieszajaca

inflacja zjada znaczng czes¢ dynamiki wzrostu pfac, co przedktada sie na dalsze pogorszenie 20 -
nastrojow konsumentéw. Wedtug nas, dane z rynku pracy i o nastrojach konsumentéw
wspieraja scenariusz dalszego spowolnienia wzrostu konsumpgji prywatnej w | kw. 2020. 10 4

Wiecej napisaliSmy we wczorajszym Komentarzu ekonomicznym.

EURUSD zdofat nieznacznie przebi¢ wtorkowe minimum, ale na koniec dnia byt blisko 1,078

r '3
z otwarcia. Wczoraj wahania byty wyraznie mniejsze niz dzien wczesniej. Wyglada na to, ze N
w ostatnich dniach dane z USA majg pewien pozytywny wplyw na dolara, nawet pomimo o

lekkiego spadku awersji do ryzyka. Po potudniu poznamy kolejne dane z USA, ktére moga

wptynac na kurs przynajmniej w horyzoncie dzisiejszej sesji. 0 Wskaznik biezacy

EURPLN ustabilizowat sie wczoraj po trzech sesjach wzrostu i wahat sie caly dziedh w pasmie
4,265-4,275. USDPLN tymczasem jeszcze lekko wzrdst powyzej 3,96. Ztoty nie korzysta z
dobrego nastroju panujgcego w ostatnich dniach na rynku i bardziej zalezny jest od tego 301
jak radzi sobie dolar.

= WskaZnik wyprzedzajacy

Ocena biezacej sytuadji

finansowej
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W przypadku pozostatych walut CEE, najlepiej radzit sobie rubel, ktéry zyskat do dolara < " © - © o °
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przypadku czeskiej korony po wtorkowym osfabieniu obserwowalismy stabilizacje EURCZK.
Najstabiej radzit sobie forint, ktéry oddat prawie potowe zyskdw zanotowanych od zeszte]
$rody i EURHUF odbit do prawie 337 z niemal 334.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji obnizyly sie wczoraj o

Zrédio: GUS, Santander
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ok. 2-5 pb, ale w trakcie sesji skala zmian byta nawet dwukrotnie wieksza. Polski dtug radzit

sobie lepiej niz obligacje z rynkéw bazowych (dalsza stabilizacja) oraz peryferii strefy euro al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
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(mniejsze umocnienie). W rezultacie, 10-letni spread do Bunda wynosit na koniec dnia ok.
256 pb. Dzi$ odbedzie sie aukcja zamiany obligacji, ktérej wyniki mogg wptyng¢ na nastroj
na polskim rynku.

Dzisiaj 0 10:00 poznamy dane o styczniowe] produkcji przemystowej i budowlanej. Wedtug
nas, przemyst mocno spowolnit na poczatku roku zaréwno pod wptywem mniejszej liczby
dni roboczych, jak i kontynuacji spowolnienia za granica. Nasza prognoza zaktada jednak
mniejszy spadek niz oczekuje rynek.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie
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Kurs ztotego

EURPLN 4.2683 CZKPLN 0.1711
USDPLN 3.9561 HUFPLN* 1.2668
EURUSD 1.0790 RUBPLN 0.0621
CHFPLN 4.0189 NOKPLN 0.4252
GBPPLN 5.1035 DKKPLN 0.5715
USDCNY 7.0127 SEKPLN 0.4034
*za 0OHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 19/02/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.265 4.275 4.269 4.270 4.2732
USDPLN  3.948 3.963 3.951 3.957 3.9556
EURUSD 1.078 1.081 1.080 1.079 -
Rynek stopy procentowej 19/02/2020

Obligacje na rynku miedzybankowym

EURPLN 4.27
USDPLN 3.96
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Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Jun zglgsep Dec | 2020
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0422 (2L) 1.54 -1 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.79 -2 21 mar 19 PS0424 2.209
D51029 (100) 213 3 21 mar 19 DS1029 2877 [.‘I 2y 1.54 M5y 1.79 M 10Y 2.13 3.00
X X 2.30
Stawki IRS na rynku miedzybankowym#**
Termin us EZ 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana
e ® b ) 240
1L 1.72 0 1.57 1 -0.38 1 2.20
2L 1.79 -1 1.45 2 -0.38 1 2.00
3L 1.79 -1 1.40 2 -0.37 0
4L 1.79 -3 1.39 2 -0.34 0 1.80
5L 1.81 -4 1.40 2 -0.31 -1 W 1.60
8L 1.87 -3 1.46 2 -0.18 -1
10L 7.89 -4 .51 2 -0.08 -1 L40
Stawki WIBOR ' “Jun ' " Sep ' "Dec '
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)
O/N 1.50 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.51 0
SW 754 0 b1 7c
2W 1.58 0
™ 1.63 0 CHI\L\‘), F
3M 771 0 f
6M 1.79 0 '\j L p170
9M 1.80 0
1Y 1.84 0 i
= 1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana l\| ! r
° (pb) B FRA 3x6 i
x4 1.71 0 B FRAGX9 { 170 =1.60
3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 2/19/20 1.71
6x9 1.70 -1 - —an T T Sep T T T I
9x12 1.70 -1
59 79 0 2019 | 2020
6x12 1.79 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego P 3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* W.PL 2.5494 L
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana Wz \1-9-\4?4
-ES-0.6886- -3.00
(pb) (pb) T 13354 4 v\ ’ L L
EO'Sk? 255 -3 CTHU 2.7232 [N A R D bosg
rancja 15 -1 0.24 0 1 Yty ~ |
Wegry 272 1 LT
Hiszpania 34 0 0.69 0 W =200
Wrochy 39 3 736 2 M i
Portugalia 37 1 0.69 0 F1.50
Irlandia 18 1 0.28 -1 r
Niemcy 8 1 - - M k100
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw =0.50

**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*

CZWARTEK (20 lutego)
10:00 PL Produkcja przemystowa | % r/r -0,4 -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. 11,0 - 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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