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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Obawy o wptyw wirusa wracaja

Wzrost PMI nie méwi catej prawdy

Ztoty i inne waluty CEE stabiej

Polskie obligacje mocniejsze

Dzi$ krajowa podaz pienigdza i niemiecki indeks Ifo

W pigtek indeksy gietdowe znizkowaty o ok. 1%, a wiekszo$¢ walut z rynkéw wschodzacych
sie ostabiata. Wstepne szacunki lutowych PMI dla strefy euro nie byly tak zte jak oczekiwat
rynek, a w przypadku indeksu dla przemystu Niemiec i cafej strefy euro zanotowano do$¢
zaskakujgcg znaczng poprawe. Warto jednak zauwazy¢, ze wedtug oficjalnego komunikatu
do danych niemieckich, IHS Markit napisat, ze niemal potowa z miesiecznego wzrostu byta
skutkiem wydtuzenia czasu dostaw, co z kolei mozna wigzac z wptywem koronawirusa. PMI
w Azji i USA wskazaty na pogorszenie aktywnosci ekonomicznej.

Na poczatku tygodnia nastroj jest jeszcze stabszy niz przed weekendem, co jest wynikiem
informacji o dalszym rozprzestrzenianiu sie wirusa poza Chinami (we Wioszech liczba
zarazonych oséb osiagneta 150) oraz decyzji wladz w Pekinie o rozluZnieniu ograniczen
funkcjonowania w rejonach gdzie sytuacja wyglada na opanowana.

Polska styczniowa produkcja budowlana byta wyraznie powyzej oczekiwan i wzrosfa o 6,5%
r/r podczas gdy rynek oczekiwat -3,6% r/r. Pomogta w tym temperatura - tegoroczny
styczen byt jednym z najcieplejszym od lat. Realny wzrost sprzedazy detalicznej wynidst
3,4% r/r wobec oczekiwan rynku 4,1% i 5,7% w grudniu. Szczegdlnie stabo wypadty zakupy débr
trwatych. Szeroko zakrojony spadek sektorowych indekséw nastrojow w biznesie byt
kontynuowany w lutym. Wiecej napisalismy w Komentarzu ekonomicznym.

Grazyna Ancyparowicz z RPP uwaza, ze podwyzka stép zrodzitaby optakane skutki dla
gospodarki. Jej zdaniem wysoka inflacje generujg czynniki niemonetarne, ale jeszcze w
tym roku powinna ona powrdci¢ do celu bez ingerencji Rady. Adam Glapinski w pigtek
natamach ,Rzeczpospolitej” napisat réwniez, ze wzrost inflacji jest przejsciowy, przy czym
jego zdaniem powrdt w poblize celu moze nastapi¢ w 2021 r. za sprawg stabszej dynamiki
konsumpdji i wygasnieciem czynnikéw podazowych. Przeciwko zacie$nianiu polityki pienieznej
opowiedziat sie tez Jerzy Zyzynski, tlumaczac, ze dziatania duszace inflacje przydusityby
réwnoczesnie gospodarke. tukasz Hardt w pigtkowej wypowiedzi zaznaczyt, ze poparta
przez niego w styczniu podwyzka stép o 15 pb miataby charakter komunikacyjny i pomogtaby
uspokoi¢ oczekiwania inflacyjne. Jego zdaniem wspominanie o mozliwosci cie¢ niepotrzebnie
stymuluje oczekiwania inflacyjne. Zaznaczyt tez, ze bankierzy centralni Czech oraz Wegier
podjeli juz dziatania przeciw wysokiej inflacji. Hardt uwaza, ze moze dochodzi¢ juz do
odkotwiczania sie oczekiwan inflacyjnych oceniajac po rekordowym ostatnio popycie
gospodarstw domowych na obligacje indeksowane do inflacji. Wg nas jeszcze przez dtugi
czas wiekszos$¢ RPP bedzie uznawata dalsza stabilizacje stép za najlepsze rozwigzanie.

EURUSD dtugo wahat sie wokdt testowanego wsparcia na 1,08 i dopiero po stabszych danych
z USA nastapita dynamiczna korekta do 1,086. Opcje walutowe drozejg sugerujac kontynuacje
spadkdw kursu w Srednim terminie.

EURPLN przez wiekszo$¢ dnia oscylowat wokot 4,28 w miare jak rynek interpretowat dane
makroekonomiczne. Pod koniec dnia kurs zanotowat szybki, ale przejsciowy wzrost do nieco
powyzej 4,29. Zaktadamy, ze dolar nie bedzie sie w najblizszych dniach umacnia¢, co moze
pomoéc EURPLN w utrzymaniu nie ponizej tegorocznego szczytu na 4,31.

Pozostate waluty CEE zachowywaly sie réznorodnie. EURHUF spadt o 0,4% i wzrasta
prawdopodobienstwo korekty nizej w kontekscie bardziej jastrzebiego podejscia banku
centralnego. EURCZK byt stabilny wokét 25,05, a USDRUB wzrést o 0,5% gdyz taniafa ropa.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci znizkowaty wraz za krzywa
amerykanska, ktdéra obnizyta sie o 5 pb, szczegdlnie po publikacji stabych PMI za luty.
Polska krzywa IRS obnizyta sie 0 3 pb, a obligacyjna 0 1 pb na krétkim koncu i 5 pb na
dtugim wyptaszczajac 2x10 do 52 pb z 55 pb. Spread do Bunda ulegt zawezeniu o 4 pb
do 251 pb na skutek tego, ze krzywa Niemiecka byfa stabilna (cho¢ w ciggu dnia byta
lekko nizej).
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.3050 CZKPLN 0.1717 440
USDPLN 3.9815 HUFPLN* 1.2744 F
EURUSD 1.0812 RUBPLN 0.0614 =430
CHFPLN 4.0580 NOKPLN 0.4248 r
GBPPIN 51551 DKKPLN 0.5763 F4.20
USDCNY 7.0378 SEKPLN 0.4064 i

“za 0OHUF EURPLN 4.30 410

Poprzednia sesja na rynku FX 21/02/2020 USDPLN 3.98 ;4 00

min max  otwarcie zamkn. fixing .

EURPLN  4.276 4.294 4.282 4.288 4.2831 ;3 90

USDPLN  3.946 3.972 3.967 3.953 3.9623 |~

EURUSD 1.078 1.086 1.079 1.085 - b330

Rynek stopy procentowej 21/02/2020 e3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T T T
Benchmark — I'lémianae OZtatnia . i Srednia Jun sep Dec
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 1.53 -2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.75 -1 27 mar 19 PS0424 2.209 L

DS7029 (100) 2.05 6 21mar 19 D51029 2877 [‘- 2y 1.53 My 175 B 10Y 2.05 k3.00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 72'80

Termin PL us EZ 2,60

Zmiana Zmiana Zmiana L
% (pb) % (pb) % (pb) 240
1L 1.71 0 1.51 -3 -0.38 0 =220

2L 178 2 137 -5 -0.38 0 L

3L 1.76 -3 1.32 -5 -0.37 0 72'00

4L 1.76 -3 1.30 -5 -0.34 0 =1.30

5L 1.77 -4 1.31 -5 -0.32 -1 W\ =1.60

8L 1.81 -5 1.35 -6 -0.20 -2 F

10L 1.84 -4 1.40 -6 -0.10 -2 = 1.40

Stawki WIBOR ' "Jun ' " Sep ' "Dec ' '

Termin . Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.53 4 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.53 0

SW 154 0 b1 7c

2W 1.58 0

™ 763 0 Lm, L

3M 771 0 iy

6M 1.79 0 MU ¥ 170

IM 1.80 0 |’|

Y 1.84 0 I

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 108

Termin % Zmiana ] nr‘ 3

(pb) B FRA 3x6 | 1.70

X4 171 0 B FRAGXD | 1.70 1,60

3x6 1.71 0 B 3M WIBOR on 2/21/20 1.71

6x9 1.70 0 . ETE : sep T "Dac T o

9x12 1.69 -2

=9 79 0 2019 | 2020

6x12 1.78 -1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana b= 00
(pb) (pb) - L

Polska 252 3 AW AN AT S v Lo

Francja 15 0 024 1 "14 gy YN :

Wegry 267 9 T I

Hiszpania 33 7 0.68 2 r-2.00

Wiochy 59 7 737 Z W AN et

Portugalia 37 1 0.70 3 F1.50

Irlandia 20 1 0.31 5 r

Niemcy 8 1 - - M =1.00

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow =0.50

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia ' ' Jun ' ' ' SED ' ' j Dec j ' '

2019 | 2020
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (24 lutego)

10:00 DE Ifo I pkt 95,3 95,9
14:00 PL Podaz pienigdza M3 I % r/r 8,8 9,0 8,3
WTOREK (25 lutego)
08:00 DE PKB IV kw. % r/r 04 - 04
10:00 PL Stopa bezrobocia I % 5,5 5,5 5,2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90
16:00 uUs Indeks nastroju konsumentéw I pkt 1321 - 131,6
SRODA (26 lutego)
16:00 UsS Sprzedaz nowych domoéw | % m/m 23 - -04
CZWARTEK (27 lutego)
11:00 EZ ESI I pkt 1024 - 102,8
14:30 us Zamaowienia débr trwatych [ % m/m -1,5 - 24
14:30 us PKB IV kw. % k/k 2,2 - 2,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 211 - 210
16:00 uUsS Niezakonczona sprzedaz doméw [ % m/m 2,0 - -4,9
PIATEK (28 lutego)
09:00 HU PKB IV kw. % r/r 4,5 4,5
10:00 PL PKB IV kw. % r/r 31 3,1 39
10:00 PL Konsumpcja prywatna IV kw. % r/r - 3,5 3,9
10:00 PL Inwestycje IV kw. % r/r - 7.3 4,7
14:00 DE Inflacja HICP I % m/m 0,4 - -0,8
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 03 - 03
14:30 uUS Dochody osobiste | % m/m 03 - 02
14:30 us Indeks cen PCE SA [ % m/m 0,1 - 03
16:00 uUS Indeks Michigan I pkt 100,6 - 100,9

Zrédfo: 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 transakgji 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 konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przyszfych 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. 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 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!
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