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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Wyrazne wahania nastrojow

Silny wzrost awersji do ryzyka

Ztoty i inne waluty CEE stabiej

Polskie obligacje zyskuja

Dzi$ w Polsce stopa bezrobocia, za granicg decyzja banku Wegier

W poniedziatek dominowata wysoka awersja do ryzyka po tym jak w weekend pojawialy sie
informacje o dynamicznym rozprzestrzenianiu sie koronawirusa poza Chinami, w tym m.in.
we Wioszech. Gietdy w Azji (Australia, Hong Kong) zamknely sie na minusach rzedu 2%, a w
Europie spadaty przecietnie ok 4% (a wioska az o 6%). Rentownosci na rynkach bazowych
znacznie sie obnizyty (Bund 0 4 pb, UST 0 9 pb), tracity wszystkie bez wyjatku waluty rynkéw
wschodzacych, znacznie taniaty tez surowce energetyczne - ropa Brent o 6% do 55,7 USD,
a zfoto zdrozato 0 2% do 1680 USA za undje. Z danych makro, w Niemczech wszystkie
indeksy IFO byly lepsze od oczekiwan. Dallas Fed tez, ale tylko nieznacznie. Dzi$ na otwarciu
nastréj jest wyraznie lepszy i rynki akcyjne nieco zyskuja po poniedziatkowej przecenie.

W styczniu podaz pienigdza M3 wzrosta 0 9,3% r/r, bardziej niz zakfadat rynek (8,8%) i my
(9,0%), wobec grudniowego odczytu 8,3% r/r. Dynamika depozytéw ogdtem wrdcita do
poziomu 9,5% po grudniowym przyhamowaniu. Byt to efekt kontynuacji dwdch tendendji:
stabniecia dynamiki depozytéw gospodarstw domowych (do 9,1%, najnizej od ponad
roku, przez dalszy spadek srodkéw na lokatach terminowych) i wzrostu dynamiki depozytéw
przedsiebiorstw (do 13% r/r, najwyzej od potowy 2016 r., za sprawg odbudowy lokat
terminowych po grudniowym spadku). Po stronie kredytu, po usunieciu wptywu wahan
kursowych, roczny wzrost wynidst 5,3% wobec 5,2% poprzednio - kredyt dla gospodarstw
domowych rést nadal w tempie 6,6% r/r (jest to tez $rednie tempo z Il pot. 2019 r.),
podczas gdy kredyt dla przedsiebiorstw przyspieszyt z 3,3% r/r do 3,8%, co jednak jest
wcigz jednym z najstabszych odczytéw ostatnich trzech lat. W konsumpcyjnych kredytach
ztotowych dla gospodarstw domowych kontynuowane jest stopniowe spowolnienie - do
8,6% r/r w styczniu z blisko 10% r/r we wrze$niu, jednoczes$nie dynamika ztotowych
kredytow hipotecznych utrzymuje sie na podobnych poziomach co w poprzednich
miesigcach, 12,4% r/r. (to najsilniejsze tempo od ponad czterech lat).

EURUSD po tym jak w pigtek po stabych amerykariskich PMI odbit do 1,086, w poniedziatek
prébowat skorzysta¢ z awersji do ryzyka i obnizy¢ sie. Nie dotart jednak nawet do poziomu
1,08 co wediug nas wskazuje na dos¢ mocne pozycjonowanie rynku w kierunku mocnego
dolara i niewielka jest przestrzen by w krétkim terminie jeszcze dodatkowo przewazy¢ w strone
umocnienia amerykanskiej waluty. Tym samym, dolar moze by¢ podatny na osfabianie w
krétkim okresie. W poniedziatek kurs zamknat sie po 1,086 - na poziomie zamkniecia z pigtku.
EURPLN wzrastat wraz za innymi walutami rynkéw wschodzacych, zamknat sie po 4,304, o
0,4% powyzej otwarcia i tylko nieznacznie powyzej szczytu z konca stycznia (4,302). Wzrost
powyzej tego poziomu sugeruje mozliwos¢ kolejnych wzrostéw kursu w kierunku 4,31-4,32,
ale tymczasem na dzisiejszym otwarciu kurs sprébuje obnizy¢ sie ponizej 4,30 dzieki
ustabilizowaniu nastroju na swiecie. Kurs CHFPLN zamknat sie po 4,055, USDPLN po 3,965
a GBPPLN po 5,125.

Pozostate waluty CEE ostabiaty sie jak wszystkie waluty rynkéw wschodzacych, ale w
réznym stopniu. Najwiecej stracit rubel do dolara - 2,2% do 65,45. Czeska korona byta -
co moze zaskakiwac - drugg najgorzej radzaca sobie waluta regionu a EURCZK wzrdést o
1% do 25,27 po serii gorszych od oczekiwan indekséw zaufania konsumentéw oraz
przedsiebiorstw za luty. Wegierski forint wprawdzie ostabit sie wzgledem euro ale tylko
nieznacznie o 0,6% do 3382 i nie przebit zesztotygodniowego szczytu. Tym samym
zachowuje sie mocno relatywnie do innych walut regionu i takie zachowanie mozemy
obserwowac réwniez w najblizszych dniach.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obnizaty sie znaczaco wraz za
rynkami bazowymi, a rentownos¢ polskiej 10L obnizyta sie o ok 10 pb do ponizej 2%.
Obie krzywe (IRS i obligacyjna) ulegty sptaszczeniu, asset swap sie lekko rozszerzyt do 24
pb a spread do Bunda zawezit do 245 pb.

Dzisiaj w Polsce poznamy styczniowg stope bezrobocia, a na Wegrzech bank centralny
zdecyduje o stopach procentowych. W USA opublikowany zostanie indeks nastroju
konsumentow.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.3007 CZKPLN 0.1705 =440
USDPLN 3.9639 HUFPLN* 1.2737 F
EURUSD 1.0850 RUBPLN 0.0612 =430
CHFPLN 4.0456 NOKPLN 0.4247 r
GBPPLN 51291 DKKPLN 0.5757 =420
USDCNY 7.0131 SEKPLN 0.4073 i

“za DOHUF EURPLN 4.30 ——

Poprzednia sesja na rynku FX 24/02/2020 USDPLN 3.96 ;4 00

min max  otwarcie zamkn. fixing .

EURPLN ~ 4.285 4.306 4.290 4304 43017 ;3 %0

USDPLN ~ 3.952 3.983 3.955 3.959 3.9772 | =

EURUSD  1.081 1.087 1.085 1.087 b3.80

Rynek stopy procentowej 24/02/2020 k3.70

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T T T
Benchmark — rlémianae Oztatnia s K Srednia Jun 5ep Dec
) % : Papier 2019 | 2020
(termin) (pb) aukcja rent.

PS0422 (2L) 1.49 -4 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.68 -7 21 mar 19 PS0424 2.209 |

DS1029 (100) 7.96 9 21 mar 19 DS1029 2877 . 2 149 M5y 1.68 M 10Y 1.96 3.00

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** :’2'30

Termin PL us EZ 2,60

0 Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana L
% (pb) % (pb) % (pb) " 2.40
1L 1.70 -1 1.42 -9 -0.38 -1 =2.20

2L 1.73 -5 1.25 -12 -0.39 -2 b 2.00

3L 1.70 -7 1.19 -13 -0.38 -2 L

4L 1.68 -7 1.17 -13 -0.36 -3 =1.80

5L 1.69 -9 1.17 -13 -0.34 -3 b 1.60

8L 1.70 -1 1.23 -12 -0.23 -4 H

10L 1.73 -1 1.28 -12 -0.10 1 F1.40

Stawki WIBOR ' "Jun ' " Sep | ' "Dec’ ' '

Termin Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.50 -3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 1.52 -1

SW 1.54 0 175

2W 1.58 0

™ 763 0 Cm. L

3M 1.71 0

6M 1.79 0 170

9M 1.80 0

v 1.84 0 I

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** d 162

Termin % Zmiana - I

(pb) B FRA 3x6 o

x4 1.71 0 B FRAGXD | 1.69 =1.60

3x6 1.71 0 M 3M WIBOR on 2,124/‘20 171

6x9 1.69 -1 - o : “oep . L . o

9x12 1.64 -5

5 55 5 2019 | 2020

6x12 1.76 2

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana b 2.00
(pb) (pb) ’ oL

Polska 243 10 oy AN \

Franga 75 ] 025 0 J MW" 4 R [y P50

Wegry 262 8 AT I

Hiszpania 34 1 0.69 0 W = 2.00

Wiochy 700 77 T44 5 W i

Portugalia 32 1 0.70 2 150

Irflandia 21 -2 0.29 -3 r

Niemcy 9 -1 - M = 1.00

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

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

2019 | 2020

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS

KRAJ WSKAZNIK
W-WA

OKRES

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

WTOREK (25 lutego)
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 3,9
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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