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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dane o PKB w cieniu wirusa

Obawy o globalny wzrost utrzymuija sie

Przecena na gietdach pcha EURPLN w gore

Polskie obligacje korzystajg z umocnienia na rynkach bazowych
Dzi$ szczegdty PKB Polski w IV kw. i duzo danych z USA

W czwartek na rynkach panowata wzmozona awersja do ryzyka - indeksy gietd europejskich
spadty 0 3-4% a amerykanskich ok. 2%. Kolejny dzien taniata ropa naftowa - Brent w dét o
4% do 51,4 USD, w sumie w tydzier ropa potaniata jak do tej pory o 15%. Tanialy tez inne
surowce, w tym wiekszos$¢ metali szlachetnych, i duza cze$¢ walut rynkdéw wschodzacych
do dolara, przy czym sam dolar sie ostabiat. Rentownosci na rynkach bazowych spadaty -
amerykanska 10-letnia obligacja osiggneta rentownos¢ 1,25% - najnizsza w historii. Drozato
ztoto jednak tylko nieznacznie ok 1,2% co by¢ moze oznacza, ze wkrétce nalezy spodziewac
sie korekty. W USA dane o dobrach trwatych i zamdwieniach byly lepsze od oczekiwan.

Wedtug wskaznikow ESI dla Polski, w lutym doszto do dalszego pogorszenia nastrojow
w biznesie oraz wéréd konsumentéw. Gtéwny wskaznik koniunktury i fgczny wskaznik
zatrudnienia byty najnizej od 3,5 lat. Jedynie w sektorze handlu detalicznego nie doszto do
spadku indeksu w lutym, ale i tam nie mozna moéwi¢ o porzuceniu trendu spadkowego
dziatajgcego od dwdch lat. Ze szczegdtowych danych warto odnotowac poprawe biezgcej
aktywnosci budowlanej prowadzacej do ponownego narastania problemu niedoboru rak
do pracy. Sektor ustug sygnalizuje najgorsze warunki biezacej dziatalnosci i oczekiwany popyt
od szesciu lat. Sektor handlu detalicznego coraz bardziej obawia sie 0 zamdéwienia w
kolejnych miesigcach. Z kolei konsumenci skorygowali w dét biezaca ocene i oczekiwania
co do gospodarki oraz swojej przysztej sytuadji finansowej a w rezultacie wyraZnie spadty
wskazniki sktonnosci duzych wydatkéw i sktonnosci do oszczedzania. Nie wida¢, zeby
rozszerzanie sie epidemii drastycznie odbito sie na oczekiwaniach firm, do$¢ szybko
pogarszaja sie za to nastroje konsumentéw. Wskazniki sugerujg dalszg stabo$¢ w gospodarce.

EURUSD otworzyt sie po 1,089 ale od razu rozpoczat marsz w gére, ktéry w ciggu dnia
tylko przyspieszat - na zamknieciu osiggnat 1,099 m.in. na skutek informacji z niemieckim
dzienniku Handelsblatt o przygotowywaniu przez niemiecki rzgd programu stymulacji
fiskalnej na wypadek duzego spowolnienia wzrostu spowodowanego koronawirusem. W
pewnym sensie korekta jest zastuzona - po 13 dniach spadkéw kurs miat prawo odbig,
jest to juz jednak 5. dzier z rzedu wzrostéw i uwazamy, ze korekta zbliza sie do korica.
Najpierw jednak EURUSD mdgtby sie zblizy¢ do 1,103 - 50-dniowej $redniej ruchome;.
EURPLN koriczy whasnie drugi tydzier prawie nieprzerwanych wzrostéw. Na czwartkowe]
sesji kurs rozpoczat dzier od spadku, ale w drugiej potowie dnia obit powyzej 4,32 (+0,2%).
Duza cze$¢ tego ruchu wynikata ze wzrostéw EURUSD, np. w tym samym czasie USDPLN
obnizyt sie 0 0,9% do 3,93. Mozna wiec powiedzie¢, ze pomimo wzrostow EURPLN, ztoty
(liczony vs koszyk EUR oraz USD) sie umocnit w czwartek o ok ~0,35%. Oczekujemy ruchu
EURPLN do 4,35. CHFPLN utrzymat sie przy 4,05, a GBPPLN przy 5,07.

Sposréd pozostatych walut CEE, EURHUF nawet przy dynamicznie wzrastajagcym EURUSD
zamknat sie ponizej otwarcia (339,2), co sugeruje, ze zmiana nastawienia banku centralnego
na bardziej jastrzebie jeszcze przez chwile moze czyni¢ forinta najlepiej radzaca sobie
walutg CEE. EURCZK poczatkowo sie obnizyt jednak powrdcit do poziomu otwarcia 25,33.
Przy mocno taniejacej ropie aktywa rosyjskie byty w czwartek pod presjg - koszyk rubla
ostabit sie o kolejne 2%, ale co istotne wyprzedawano tez lokalne obligacje - rentownosc¢

10L benchmarku wzrosta juz od poczatku tygodnia o 30 pb do 6,15%.

Na krajowym rynku stopy procentowej obserwowalismy kolejny dzieh znaczacych
spadkéw rentownosci. Od szczytu 13 lutego, rentownos¢ obligadji 2L spadfa juz o 16 pb do
1,46% z 1,62%, a rentowno$¢ 10L o 47 pb do 1,76% z 2,23%. Jeszcze odrobine bardziej
obnizaty sie rentownosci swapdw np. tenor 5L 0 13 pb do 1,44%, juz znaczaco ponizej
WIBOR 3M. Z jednej strony taka dynamika zmian nie dziwi - podazamy za rentownosciami
na rynkach bazowych, a tam kolejne rekordy - amerykanska 10L zamkneta sie po 1,25%,
najnizej w historii. Z drugiej strony w cenach znajduje sie juz bardzo duzo scenariusza
recesyjnego.

Dzi$ dane o PKB w Polsce oraz na Wegrzech, inflacja za luty w Niemczech, a w USA m.in.
index Uniwersytetu Michigan oraz inflacja PCE.
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ESI, Polska, sektorowe wskazniki trendéw w
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.3327 CZKPLN 0.1706 440
USDPLN 3.9391 HUFPLN* 1.2742 F
EURUSD 1.0999 RUBPLN 0.0590 =430
CHFPLN 4.0739 NOKPLN 0.4166 r
GBPPLN 5.0672 DKKPLN 0.5797 F4.20
USDCNY 6.9993 SEKPLN 0.4060 i

“za 0OHUF EURPLN 4.33 410

Poprzednia sesja na rynku FX 27/02/2020 USDPLN 3.94 ;4 00

min max  otwarcie zamkn. fixing .

EURPLN  4.304 4.325 4314 4313 4.31 ;3 90

USDPLN  3.928 3.968 3.965 3.928 3.9413 |~

EURUSD  1.088 1.101 1.088 1.098 - b3.50

Rynek stopy procentowej 27/02/2020 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) 1.45 -3 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.53 -9 27 mar 19 PS0424 2.209 240

DS1029 (100) .75 1T 21 mar 19 D51029 2877 Moy 145 Msy 1.53 M 1ov 1-?5] I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 220

Termin PL us EZ i

Zmiana Zmiana Zmiana 200
% (pb) % (pb) % (pb) I

1L 1.63 -4 1.31 -6 -0.40 0

2L 155 3 116 5 047 0 -1.80

3L 1.48 -9 1.12 -4 -0.40 0 i

4L 1.46 -10 1.12 -3 -0.38 -1 e 1.60

5L 1.45 -10 1.14 -2 -0.35 -1 §

8L 1.47 -10 1.21 -2 -0.23 -1

0L 749 BN 726 2 0.4 ) - 1.40

Stawki WIBOR Aug Sep ~  Oct ' MNov = Dec  Jan  Feb

Termin o Zmiana 2019 | 2020

%
(pb)

O/N 1.52 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

T/N 1.53 1

SW .54 0 b 175

2W 1.58 0 /‘ﬂ'}

™ 1.63 0 _-'\l..ﬁ}u A

3M 171 0 i

6M 779 0 r\j H1.70

oM 7.80 0 |

Y 1.84 0

’J F1.65

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin Zmiana I

%
(pb) B FRA 3x6 1 1.68 b1.60

X4 171 0 B FRAGXD | 1.60 .

3x6 1.66 -2 B 3M WIBOR on 2/27/20 1.71 |

6x9 1.58 -5 . BT : sep | T "Dec T

9x12 1.49 -9

=9 Ny = 2019 | 2020

6x12 1.63 -7

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* M. PL 2.3497 L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana u CZ\%%;& b= 00
(pb) (pb) — HES ROCE. ” .o b

Polska 235 6 TN A A AN .

Frandja 16 2 032 3 ¥ AN
] W =T, 7 |

Wegry 277 4 AN

Hiszpania Iy, 3 0.92 7 r-2.00

Whochy 33 75 780 78 %*’w ANt T

Portugalia 39 5 0.98 7 F1.50

Irlandia 21 1 0.43 4 r

Niemcy 9 1 - - W =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
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 konsekwendcji 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 publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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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