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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Proba zatrzymania spadkéw na gietdach

Hamowanie spadkéw na swiatowych gietdach

Ztoty i inne waluty CEE znowu stabsze

Polskie obligacje wyraznie zyskaty, na rynkach bazowych prawie bez zmian
Dzi$ dane ze strefy euro oraz USA

W $rode rynki akcji, po najwiekszym dwudniowym spadku od 2016 r., rozpoczely dzieri od dalszych
strat po tym jak pojawito sie wiele informacji o nowych przypadkach koronawirusa na swiecie. Jednak
w ciggu dnia, a w szczegdlnosci po informacjach o tym, ze Niemcy planuja czasowo zawiesi¢
konstytucyjne ograniczenia w zacigganiu dtugu publicznego, wiekszos¢ gietd pomniejszyto straty, a
cze$¢ z nich - np. mocno tracgca w poprzednich dniach gietlda w Mediolanie - nawet zakonczyta
dzien na plusie (+1,3%). Rentownosci na rynkach bazowych przestaly dalej spada¢ - amerykanska
10L zamknela sie bez zmian po 1,36%, a rentownos¢ niemieckiego Bunda odbita sie o 3pb do -
0,48%. Waluty rynkdw wschodzacych wytracity tempo osfabiania sie i zanotowaty spokojny dzier -
wartosci bezwzgledne zmian cen byly nizsze niz 0,5pp. Tracily za to surowce energetyczne - ropa
Brent taniata o kolejne 1,2% do $54,3/brk. Korekte nizej rozpoczeto tez zoto, na poczatek nieSmiato
- 0 0,8%. W USA kolejne mocne dane - styczniowa sprzedaz nowych doméw znacznie pobita
oczekiwania 764 tys. vs 718 tys., przy pozytywnych rewizjach za poprzedni odczyt +14 tys. do 708 tys.
Byt to najwyzszy odczyt od 12,5 lat. We Frangji lutowy indeks nastrojéw konsumentéw wzrést
nieznacznie do 104 z 103 pkt.

Minister infrastruktury ogtosit dodatkowy wzrost optaty paliwowej od marca br. Stawki byly juz
podniesione z poczatkiem br. dla benzyny o 4% wobec poziomu z 2019 r., dla oleju napedowego o
2,9% a dla gazu o 3,6%. Wskutek dodatkowe] podwyzki skala zmian wobec poziomu opfaty z 2019 .
wyniesie 16,7% dla benzyny, 13,9% dla oleju napedowego i 8,6% dla gazu. Jesli podwyzka opfaty
zostanie w catosci przeniesiona na ceny detaliczne to pdjda one w gére o Srednio 0,5%. Wphyw tej
dodatkowej optaty na inflacje szacujemy na 0,025%.

Samorzady zamknely 2019 rok deficytem 1,7 mid zt (wobec deficytu 7,3 mld zt w 2018 r.). Odczyt
ten jest mniej wiecej zgodny z naszymi oczekiwaniami i naszym zdaniem oznacza, ze deficyt finanséw
publicznych w 2019 r. moze by¢ zblizony do wyniku z 2018 r. (0,2% PKB). Nakfady inwestycyjne
samorzadéw w IV kw. 2019 r obnizyly sie o 10,7% r/r w ujeciu nominalnym, co jest najstabszym
odczytem od 2016 r. Tak staby wynik samorzadéw budzi watpliwosci co do przyépieszenia tacznych
inwestycji w gospodarce w IV kw. 2019 r, sugerowanego przez dane o catorocznym PKB.
Szczegbtowy odczyt PKB z ostatniego kwartatu zesztego roku poznamy w pigtek.

EURUSD otworzyt sie w Azji po 1,088 i po interesujacej sesji, podczas ktérej na krétko znajdowat
sie powyzej 1,09, na koniec dnia zamknat sie po 1,086, czyli nizej. Co ciekawe, rynki opcyjne (cata
ptaszczyzna do i wigcznie z tenorem 1 roku) zaczely ponownie oczekiwac ostabiajgcego sie dolara.
Uwazamy, ze korekta moze mie¢ miejsce, ale kurs nie przetamie trwale poziomu 1,09 (przez noc
przebywat powyzej niego) i powrdci do spadkéw w kierunku 1,06.

Kurs EURPLN kolejny dzier wzrastat. Ostabienie ztotego wzgledem euro, liczac od pigtku 14
lutego, wynosi juz w sumie 1,6%. Pierwszy raz od dtuzszego czasu podrozaty zauwazalnie opcje
walutowe. Z perspektywy krétkoterminowej brak zamkniecia powyzej 4,31 powinien oznaczac
mozliwos¢ niewielkiej korekty nizej do ok 4,28. Jednak sesja azjatycka pokazata, ze potencjat do
deprecjacji walut wschodzgcych jeszcze sie nie wyczerpat. Kurs USDPLN zamknat sie po 3.97,
CHFPLN po 4,064, a GBPPLN po 5,13.

Sposroéd pozostatych walut CEE, EURHUF réwniez nieznacznie sie ostabit, o 0,3%, do 339,30.
Ruchowi pomogly gorsze od oczekiwan dane o pfacach, jednak prawdopodobnie gtéwna
przyczyna byly nastroje globalne, gdyz podobnie zachowywat sie EURCZK - réwniez wzrost
0,3%, do 25,35 i to pomimo braku publikacji danych. Od poczatku ruchu w pierwszej potowie
lutego kurs EURCZK wzrdst juz o 2,0%. USDRUB nie ulegt zmianie mimo lekko taniejgcej ropy,
w Rosji nie byto wczoraj publikacji danych.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci kolejny dzieri znaczaco spadaty -
krzywa swapowa obnizyta sie o 6-7bp (tenor 5L zamknat sie po 1,57% vs 1,63% dzien
wczesniej), a krzywa obligacyjna pozostawata stabilna na krétkim koricu oraz obnizata sie na
dtugim - 10L obligacja zamknefa dzien po 1,88%. Zachowanie krzywej kontrastowato tym
razem z rynkami bazowymi gdzie rentownosci byly stabilne lub lekko wzrastaty np. 10L Bund o
3pb do -0,48% a UST o 1pb do 1,36%. Tym samym o kolejne 8pb zawezit sie spread do Bunda,
obecnie na poziomie 237pb.

Dzi$ wskaZniki koniunktury ESI w strefie euro, w USA rewizja PKB za IV kw., zamdwienia w
przemysle oraz dalsze dane o rynku nieruchomosci.
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Wskazniki ESI dla Polski
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.3175 CZKPLN 0.1703 440

USDPLN 3.9557 HUFPLN* 1.2707

EURUSD 1.0914 RUBPLN 0.0604 4.30

CHFPLN 4.0613 NOKPLN 0.4214

GBPPLN 51103 DKKPLN 05778 4.20

USDCNY 7.0112 SEKPLN 0.4079
Poprzednia sesja na rynku FX 26/02/2020 USDPLN 3.95

min max otwarcie zamkn. fixing 4.00
EURPLN  4.303 4315 4.303 4314 4.3093 3.00
USDPLN  3.950 3.971 3.954 3.965 3.9573 !
EURUSD 1.086 1.091 1.088 1.088 - 3.80
Rynek stopy procentowej 26/02/2020 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T T T
Benchmark g2 I%mianae OZtatnia Y i Srednia Jun Sep Dec
) % ) Papier 2019 | 2020

(termin) (pb) aukcja rent.
PS0422 (2L) 1.48 0 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.61 -1 21 mar 19 PS0424 2.209 240
DS1029 (100) 786 3 21mar19 D51029 2877 M2y 147 M5y 1.61 W10V 1.36
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ

Zmiana Zmiana Zmiana
e (pb) )
1L 1.67 -2 1.37 -2 -0.40 -1
2L 1.63 -4 1.21 0 -0.41 0
3L 1.57 -4 1.16 1 -0.40 0 i
4L 1.55 -4 1.15 2 -0.37 0 e 1.60
5L 1.56 -4 1.16 2 -0.34 1 §
8L 1.57 -4 1.23 2 -0.22 2
TOL 759 5 728 2 013 2 ~1.40
Stawki WIBOR alg Sep = Oct  MNov | Dec  Jan | Feb
Termin Zmiana 2019 | 2020
%
(pb)

O/N 1.52 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.52 0
SW 154 0 b 175
2W 1.58 0
™ 163 0 ﬁmﬂ L
3M 771 0 ¥ ul
6M 1.79 0 rU \ 170
M 1.80 0 |
1Y 1.84 0 i

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana
%

(pb)
x4 1.71 0
3x6 1.68 -1
6x9 1.64 -2
9x12 1.58 -6
3%9 1.76 -2
6x12 1.70 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.37 -3
Francja 16 2 0.27 0
Wegry 2.70 1
Hiszpania 39 -1 0.75 -1
Wiochy 117 3 1.52 2
Portugalia 34 1 0.77 0
Irlandia 21 1 0.33 0
Niemcy 10 -1 - -

*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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CZAS ; PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (21 lutego)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst Il pkt 44,8 - 47,8 45,3
09:30 DE Wstepny PMI ustugi Il pkt 53,8 - 533 54,2
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst Il pkt 474 - 49,1 479
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Il pkt 52,3 - 52,8 52,5
10:00 PL Produkcja budowlana | % r/r -3,6 -4,0 6,5 -3,3
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna | % r/r 4,1 4,5 34 57
11:00 EZ HICP I % r/r 14 - 14 13
16:00 uUs Sprzedaz domow | % m/m -1,8 - -1,3 39
PONIEDZIALEK (24 lutego)
10:00 DE Ifo Il pkt 95,3 96,1 96,0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 I % r/r 8,8 9,0 9,3 8,3
WTOREK (25 lutego)
08:00 DE PKB IV kw. % r/r 04 - 04 04
10:00 PL Stopa bezrobocia | % 5,5 5,5 5,5 5,2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
16:00 S Indeks nastroju konsumentéw Il pkt 132,2 - 130,7 1304
SRODA (26 lutego)
16:00 S Sprzedaz nowych domoéw | % m/m 35 - 79 23
CZWARTEK (27 lutego)
11:00 EZ ESI Il pkt 102,4 - 102,8
14:30 us Zamowienia débr trwatych | % m/m -1,5 - 2,4
14:30 us PKB IV kw. % k/k 2,2 - 2,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 211 - 210
16:00 Us 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 3,1 3.1 3,9
10:00 PL Konsumpcja prywatna IV kw. % r/r - 3,5 3,9
10:00 PL Inwestycje 1V kw. % r/r - 73 4,7
14:00 DE Inflacja HICP I % m/m 04 - -0,8
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 03 - 03
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 03 - 0,2
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0,1 - 03
16:00 us Indeks Michigan I pkt 100,6 - 100,9

Zrédho: 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 rekomendagji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci 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 gwarangji przyszfych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,

papieréw wartosciowych i towaréw wy!

ch w tej publikagji. 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 istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz UU"J)/(h

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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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