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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ztoty rosnie w site przed RPP

Lepsze dane gospodarcze wspierajg gietdy

Ztoty umacnia sie, przetamujac 4,50; inne waluty regionu tez mocniejsze
Obligacje nieznacznie tracg, IRS wyzej o ok 2pb

Dzisiaj w Polsce decyzja RPP, za granicg ustugowe indeksy PMI

We wtorek akcje na rynkach globalnych wzrastaly a gtéwne indeksy europejskie zyskaty
ponad 1% m.in. po tym jak dane o PKB za IV kw. okazaly sie lepsze od oczekiwan w strefie
euro, ale tez w Czechach. Po dniu przerwy rentownosci na rynkach bazowych powrdcity do
wzrostéw: rentownos¢ 10L obligacji amerykanskich osiggneta 1,11% (+4pb), podczas gdy
Bund -0,49% (+2pb). Dolar kontynuowat umacnianie - od minimum z poczatku stycznia
indeks dolara wzrést juz w sumie o 1,8%. Srebro oddafo cze$¢ spekulacyjnych wzrostéw z
poprzednich dni (-6,6% do $27,0 za uncje), w tym samym kierunku podazyfo ztoto (-1,6% do
$1833 za uncje).

EURUSD we wtorek po otwarciu w okolicy 1,206 cze$¢ dnia pozostawat stabilny po czym
po potudniu obnizat sie i na zamknieciu osiggnat 1,202. Najblizszy poziom wsparcia to to
1,196, tj. 100-dniowa $rednia ruchoma. Oczekiwania co do umocnienia dolara na rynku
opcji walutowych wzrosty do najwyzszych pozioméw od czerwca 2020r. co moze
sugerowac, ze trend ten jeszcze sie nie zakonczyt.

EURPLN przefamat na dobre poziom 4,50 i odnotowat dzienne minimum na poziomie
4,475. Od lokalnego maksimum pod koniec stycznia na poziomie 4,56 spadek EURPLN
do wtorkowego zamkniecia 4,483 wynidst juz 1,7%. Ztoty umacniat sie wbrew
teoretycznie niesprzyjajgcemu mu ostabieniu euro do dolara i wyglada na to, ze rynek
postanowit przetestowac cierpliwos¢ i konsekwencje banku centralnego, ktéry pod
koniec grudnia interweniowat, ostabiajac walute. Do péznych godzin popotudniowych we
wtorek nie byto oznak interwencji NBP na rynku walutowym. To jednak jeszcze nie
oznacza, ze kurs walutowy przestat interesowac bank centralny i gdyby skala aprecjacji
ztotego przybierata na sile nie wykluczamy ponownego wkroczenia NBP na rynek.

WSsréd innych walut CEE EURHUF czwarty dzien z rzedu sie obnizat, w sumie juz o 1,5%.
We wtorek kurs na krétko dotknat 355,0 i tym samym znalazt sie na 200-dniowej Sredniej
ruchomej co moze oznaczac rozpoczecie krétkiego okresu konsolidacji. Grudniowe ceny
producentdéw na Wegrzech wzrosty o 6,8% r/r i jest to najwyzsza dynamika od 2018r.
EURCZK obnizyt sie o niecate 0,3% do 25,89. USDRUB spadt 0 1,1% do 75,4 po kolejnej
mocnej sesji wzrostowej ropy naftowej (ropa Brent +5,3% do 57,8).

Na polskim rynku stopy procentowej kontrakty IRS delikatnie zwyzkowaty a krzywa
przesuneta sie o ok 2pb. Kontrakt 5L osiggnat poziom 0,72% - od konca stycznia stanowi
to wzrost juz o 8pb. Krzywa obligacyjna byfa bardziej stabilna a rentownos$¢ 10L
benchmarku wzrostta o 1pb do 1,17%; spread do Bunda wynidst 166pb.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze na czwartkowym przetargu zamiany (4
lutego) sprzeda obligacje serii OK0423, PS0425, WZ1126, DS1030, WZ1131, z kolei kupi
PS0421, OK0521, PS0721, DS1021. Kolejny przetarg w lutym (18 lutego) nie bedzie juz
przetargiem zamiany lecz sprzedazy.

Dzisiaj poznamy decyzje RPP. Przewidujemy, ze stopy procentowe pozostang bez
zmian. Od poprzedniego posiedzenia RPP pojawity sie w zasadzie same pozytywne
zaskoczenia w danych makroekonomicznych, ktére z pewnoscig nie byly argumentami za
obnizkami stép procentowych. Oczywiscie utrzymuje sie niepewnos¢ dotyczaca tempa
szczepien i rozwoju pandemii, ale na razie to nie uzasadnia naszym zdaniem istotnej
zmiany prognoz gospodarczych. Podejrzewamy, ze komunikat prasowy bedzie bardzo
podobny jak w styczniu i nie powie nam wiele o perspektywach polityki pieniezne;.
Zdanie o mozliwosci interwencji walutowych zostanie powtdrzone. Duzo ciekawsze
bedzie kolejne pigtkowe wystapienie prezesa Glapinskiego, ale z jego strony tez nie
spodziewam sie istotnej zmiany tonu wobec poprzedniego miesigca.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4802 CZKPLN 0.1727
USDPLN 3.7236 HUFPLN* 1.2598
EURUSD 1.2029 RUBPLN 0.0488
CHFPLN 4.1441 NOKPLN 0.4327
GBPPLN 5.0807 DKKPLN 0.6023
USDCNY 6.4587 SEKPLN 0.4429
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/02/2021
min max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4728 45117 4.5055 4.4806 4.5025
USDPLN  3.7177 3.7457 3.7308 3.7276 3.7311
EURUSD 1.2017  1.2086  1.2078 1.2017 -
Rynek stopy procentowej 02/02/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.06 2
DS0725 (5L) 0.46 0
DS1030 (10L) 1.19 4
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.18 0 0.19 1 -0.55 1
2L 0.29 1 0.19 1 -0.53 0
3L 0.42 2 0.27 2 -0.51 0
4L 0.57 2 0.40 3 -0.47 2
5L 0.72 2 0.55 3 -0.43 1
8L 1.05 2 0.95 3 -0.27 2
10L 1.23 3 1.14 4 -0.17 2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 2
T/N 0.09 1
SW 0.1 0
2W 0.16 0
™ 0.19 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.18 0
3x6 0.15 0
6x9 0.16 -2
9x12 0.17 0
3x9 0.20 0
6x12 0.22 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 50 0 168 1
Francja 9 0 25 -1
Wegry 64 0 299 6
Hiszpania 43 0 61 0
Wtochy 61 0 114 0
Portugalia 28 0 54 -1
Irlandia 12 0 33 0
Niemcy 9 0 - -

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

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

SRODA (3 lutego)

PL Decyzja RPP % 0,1 0,1 - 0,1
09:55 DE PMI ustugi I pkt 46,8 - 46,8
10:00 EZ PMI ustugi | pkt 45,0 - 45,0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek | % r/r 02 - -03
14:15 us Raport ADP | tys. 50,0 - -123,0
16:00 us ISM ustugi | pkt 56,8 - 57,5
CZWARTEK (4 lutego)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m - - -6,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. - - 847,0
14:30 Ccz Decyzja banku centralnego 04.02.2021 0,25 - 0,25
16:00 us Zamowienia dobr trwatych Xl % m/m - - 02
16:00 Us Zamowienia przemystowe Xl % m/m 0,8 - 1,0
PIATEK (5 lutego)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m -2,0 - 23
09:00 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r 0,0 - 1,6
14:00 PL NBP Minutes
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 us rolnictwem | tys. 50,0 - -140,0
14:30 us Stopa bezrobocia | % 6,7 - 6,7

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 rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknq¢, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informacji, 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, pl
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