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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Korekta na gietdzie i obligacjach

Stabilizacja po mocnych danych z USA
Ztoty stabilny, EURUSD w dét

Polskie obligacje odrabiaja straty

Dzi$ w Polsce produkcja przemystowa i PPI

W érode gietdy lekko spadty, co w kontekscie pozytywnych danych makro sugeruje, Ze ruch
miat charakter korekty. Umacniat sie dolar, a rentownosci obligacji na rynkach bazowych
nieznacznie obnizyly sie po kilkudniowych i dynamicznych wzrostach. Taniato zfoto (do
1777 USD za uncje), a cena ropy naftowej nie zmienita sie. Dane ze strefy euro (sprzedaz
samochodoéw, budownictwo,) byty gorsze od oczekiwan, a podczas gdy w USA sprzedaz
detaliczna i produkcja przemystowa zaskoczyty mocno na plus. Amerykanskg sprzedaz za
styczen byfa wsparta zapomogami, ktére trafity do konsumentéw z grudniowego pakietu
fiskalnego (po $600 na osobe). WydZwiek minutes FOMC byt gotebi. Cztonkowie Komitetu
podkreslili, ze polityka pieniezna powinna pozosta¢ luzna poniewaz nie sg spetnione
dtugoterminowe cele mandatowe w zakresie dynamiki cen i zatrudnienia.

Zatrudnienie obnizyto sie w styczniu o 2,0% r/r podczas gdy my spodziewalismy sie
-1,3% r/r a rynek -1,5% r/r. W ujeciu miesiecznym zatrudnienie spadto o 15 tys. Pface
wzrosty w styczniu o 4,8% r/r, blisko naszej prognozy (4,7%) i oczekiwar rynkowych
(4,8%). Spadek zatrudnienia to naszym zdaniem gtdéwnie skutek corocznej rewizji préby
statystycznej GUS. Spodziewamy sie poprawy zatrudnienia i wzrostu ptac w nadchodzacych
miesigcach. W lutym optymizm konsumentéw nie zmienit sie w skali miesiecznej.
Oczekiwania gospodarstw domowych co do swojej przysztej sytuacji finansowej wzrosty
do najwyzszego poziomu od czterech miesiecy. Uwazamy, ze konsumpcja prywatna
bedzie miata dobre warunki do mocnego odbicia po zakoriczeniu restrykcji pandemicznych.
Wiecej napisaliSmy we wczorajszym Komentarzu ekonomicznym.

Cztonek RPP Jerzy Zyzyniski uwaza, ze ,stopy procentowe w kolejnych kilku kwartatach
powinny pozosta¢ na niezmienionym poziomie”. Dodat jednak ze prawdopodobienstwo
obnizki stép nie zmienito sie w ostatnim czasie i nadal nie mozna jej wykluczy¢, ale w jego
ocenie tylko 0 0,1 pkt proc. Nie obawia sie on wyraZznego wzrostu inflacji z powodu stabego
popytu konsumpcyjnego. Odnoszac sie do kursu walutowego, powiedziat, ze EURPLN nie
powinien obnizac sie istotnie ponizej 4,50. Jego zdaniem, kwestia kursu moze by¢ dla
RPP mniej istotna kiedy gospodarka na dobre powrdci na Sciezke wzrostu, a PKB osiggnie
poziom sprzed pandemii. Zdaniem Zyzyriskiego, mogtoby to stac¢ sie pod koniec 2021.

EURUSD spadt az 0,7% do 1,203 bo bardzo dobrych danych z USA. Kurs znajduje sie
obecnie blisko 100-dniowej Sredniej ruchomej (1,200) a jej przefamanie otwiera droge do
spadkéw do 1,195. Przebicie tego poziomu bedzie oznaczato wydtuzenie w cenie korekty
z wrzesnia-pazdziernika, co z kolei bedzie przestanka za tym, ze dolar moze pozosta¢ mocny
na dtuzej. Dzi$ na otwarciu kurs jest blisko 1,204.

EURPLN byt w Srode wyjatkowo stabilny i przez wiekszos¢ dnia oscylowat wokét 4,50. Kurs
pozostaje w przedziale 4,47-4,51 oczekujac na impuls.

Wsréd innych walut CEE EURHUF réwniez nie nalezat do najbardziej zmiennych walut i
spedzit wiekszo$¢ dnia w okolicy 359,0. EURCZK poszukiwat ceny réwnowagi w przedziale
25,8-25,9. Wzrastat za to USDRUB i to az 0 0,6% do 74,1.

Na polskim rynku stopy procentowej nastapit dzien korekty po dynamicznych wzrostach
w pierwszej pofowie tygodnia. 2L IRS obnizyt sie 0 5 pb do 0,41%, dalsze tenory podobnie
np. 5L o 5pb do0,96% a 10L o 7 pb do 1,51%, przy czym dafo sie zauwazy¢ zainteresowanie
rynku pozycjonowaniem na dalsze wystromienie krzywej. Korekta wystgpita tez w przypadku
obligadji, rentownos¢ 5L spadta do 0,69%, a 10L do 1,34% o 4-5 pb.

Narodowy Bank Polski odkupit obligacje rzadowe pieciu serii (PS0425, DS0727, WS0428,
DS1029, DS1030) na faczna kwote 1,05 mid zt. Utrzymywanie relatywnie matych zakupow
(np. w stosunku do tych z poczatku pandemii) nie zmienia diametralnie sytuacji rynkowej
natomiast sygnalizuje uczestnikom rynku o gotowosci NBP do dziatan jesli zajdzie taka
potrzeba.
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Zmiana zatrudnienia w styczniu, tys.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 4,4941 CZKPLN 0,1735 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3,7308 HUFPLN* 1,2408 465 1
EURUSD 1,2047 RUBPLN 0,0506 450 -
CHFPLN 4,1515 NOKPLN 0,4382
GBPPLN 5,1694 DKKPLN 0,6043 4,35 4
USDCNY 6,4623 SEKPLN 0,4481
*za 100HUF 4,20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 17.02.2021 4,05 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44911 45049 44958  4,4976 4,4998 3,90 1
USDPLN 37190  3,7428  3,7199 3,7350 3,7287 375 |
EURUSD  1,2021 1,2093 11,2092 1,2039 - '
3,60 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 17.02.2021 s 6 & B B OB cTQ, f 5 5 7 % E E
Obligacje na rynku miedzybankowym = s T o’ o8 o~ 5 YR =
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0,12 -5 Rentownosci obligacji skarbowych
gg?g;g (5L) 0,71 -5 1,70 — 9l — 5 —10L
(10L) 1,34 5 150 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 1,30 W
Termin PL us EZ 110 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 090 |
(pb) (pb) (pb) :
1L 0,24 -3 0,18 -2 -0,54 0 0,70 -
2L 0,41 -6 0,21 1 -0,51 -1
3L 0,58 7 0,30 2 -0,48 -1 050 1
4L 0,77 -8 048 1 0,43 -2 030 |
5L 0,95 -8 0,68 0 -0,37 -2
8L 132 8 114 1 0,17 3 0,10 \h\'\’“\/‘-\—\_\‘ — M
10L 1,51 -9 1,35 2 -0,04 -2 o102 8 ¥ F R OB ﬁ f 2 2 & 7 g E
= s T o’ o og o~ 5 ¥o® =
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,08 -1 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 0,10 1 040
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2w 0,16 0 0.35
™ 0,19 0 030 -
3M 0,21 0
oM 0,25 0 0,25
1Y 0,25 0
0,20
. . 0,15
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0,10
%
(pb)
1x4 021 0 0,05 -
3x6 0,21 -2 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0,25 -3 2 g§§§§523%§g§§
9x12 030 4 5 s o8 o g 8 ~ 5 v =2 7 2
3x9 0,26 -3
6x12 0,34 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb) /\/-F,W
Po\skg 50 0 170 -3 250 |
Francja 8 0 24 1
Wegry 59 -5 280 0
Hiszpania 37 1 66 7
Wiochy 46 2 95 4
Portugalia 22 2 56 2
Irlandia 10 0 35 1
Niemcy 8 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50

4ty |
1lut 7
15 lut

9lis
23 lis |

**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

14 wrz |
28wrz |
12 paz |
26 paz |
7gm
21 gru |
18 sty |

17 sie
31 sie |

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (18 lutego)
10:00 PL Produkcja przemystowa | % r/r 1,9 0,1 11,2
10:00 PL PPI | % r/r 0,4 0,5 0,0
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 765 - 793
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw [ % m/m -0,7 - 538
14:30 Us Indeks Philly Fed I pkt 20,0 - 26,5
PIATEK (19 lutego)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst I pkt 56,5 - 57,1
09:30 DE Wstepny PMI ustugi I pkt 46,5 - 46,7
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst I pkt 54,4 - 54,8
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi I pkt 45,9 - 45,4
10:00 PL Produkcja budowlana [ % r/r -2,8 -12,8 3,4
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna | % r/r -6,6 -4,5 -0,8
16:00 us Sprzedaz domow | % m/m 2,2 - 0,7

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spoiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakde z ktérgkolwiek 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
Jednostki Santander Bank Polska S,A, w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce 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 Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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