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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Jastrzebie z RPP przemowiili

Gietdy nizej po stabszych danych z amerykanskiego rynku pracy

EURPLN nadal w trendzie bocznym, EURUSD w gore

Polskie obligacje ponownie traca, IRS rosng

Dzi$ w Polsce sprzedaz detaliczna i produkcja budowlana, w Europie wstepne PMI

W czwartek ceny akcji spadaty po gorszych od oczekiwar danych z USA oraz na skutek wcigz
powoli wzrastajgcych rentownosci na rynkach bazowych: Bund wzrést do -0,33% (+3 pb),
a UST do 1,31% (+4 pb). Co nietypowe, w niewielkim stopniu - o ok 0,3% - ostabit sie dolar,
a ztoto taniato. W USA tygodniowa liczba podan o zasitki dla bezrobotnych znaczaco
wzrosta, a dynamika rozpoczetych budéw domdw spowolnita. Centralny Bank Turcji nie
zmienit stép procentowych.

W styczniu polska produkcja przemystowa wzrosta o 0,9% r/r przy oczekiwaniach
rynku na poziomie 1,9% r/r oraz naszej prognozie 0,1% r/r. Na pierwszy rzut oka, odczyt
stanowi sporg strate wzgledem grudniowego odczytu 11,2% r/r, jednak po odsezonowaniu
wzrost wynidst 5,7% r/r - wprawdzie mniej niz w grudniu (7,1% r/r) ale réwnoczesnie
wiecej niz w jakimkolwiek innym miesigcu 2020 r. Naszym zdaniem w tym roku $rednie
tempo wzrostu produkcji przekroczy 10%. PPl wzrést o 0,7% r/r w styczniu wobec 0,1%
r/r w grudniu w zwigzku ze stabszym ztotym i wyzszymi cenami surowcéw, cho¢ bazowa
czes$¢ wskaznika tez poszta w gére. Wiecej napisalismy w Komentarzu ekonomicznym.

Cztonek RPP Jerzy Kropiwnicki uznat, ze w drugiej potowie br. mozna bedzie pomysle¢
0 ostroznej podwyzce stop procentowych o ile inflacja zaskoczy w gore. Jego zdaniem
przewazajg ryzyka, ze inflacja w 2021 bedzie wyzsza niz 2,6% pokazane listopadowej
projekcji NBP. Z kolei Eugeniusz Gatnar powiedzial, ze w drugiej potowie 2021 nalezy
rozwazy¢ podwyzke stép procentowych do 0,5%, a inflacja moze przyspieszac i osiggnac
nawet 4%. Wedtug Gatnara bytby to pierwszy krok do normalizacji polityki pienieznej w
Polsce, a do konca kadencji obecnej RPP (poczatek 2022) stopa mogtaby zosta¢ podniesiona
do 1,0%. Uwaza on Ze zaréwno dalsze obnizki stop jak i brak udziatu NBP w przewalutowaniu
kredytéw frankowych bytyby szkodliwe dla sektora bankowego.

EURUSD wzrést do 1,207 z 1,204 po gorszych od oczekiwari danych z amerykanskiego
rynku pracy. Dzisiaj na otwarciu kurs jest blisko 1,21 i tym samym euro zdofafo juz odrobic¢
w catosci $rodowy spadek. Dzisiaj do 10:00 poznamy wstepne PMI dla przemystu i ustug
za styczen w Niemczech i catej strefie euro. Rynek oczekuje jedynie nieznacznego spadku
indeksow.

EURPLN spadat w nocy polskiego czasu a nad ranem spadki jeszcze przyspieszyly, kurs
EURPLN osiggnat dzienne minimum na poziomie 4,48. W drugiej czesci dnia kurs zaczat
wzrastac i czwartkowe zamkniecie miato miejsce prawie na tym samym poziomie co
otwarcie tj. 4,495. Dzisiaj rano kurs jest blisko 4,49, pozostajac w przedziale 4,47-4,51.

WSsréd innych walut CEE EURHUF wzrést o 0,3% do 359,6, a EURCZK o 0,5% do 25,96.
Takze USDRUB ostatecznie wzrést 0 0,3% do nieco powyzej 74,0, pomimo ze w ciggu dnia
rubel sie umacniat. Wczorajsze dane z Rosji zaskoczyty pozytywnie - sprzedaz detaliczna
skurczyfa sie w styczniu mniej niz oczekiwano (-0,1% r/r wobec konsensus -3,0% r//r), a
wzrost realnych ptac byt silniejszy od prognoz (4,6% r/r wobec -1,5% r/r). Na plus zaskoczyta
tez stopa bezrobocia nieoczekiwanie spadajgc do 5,8% z 5,9%.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci obligadji byly stabilne przez wigkszos$¢
dnia, 2L po 0,15%, 5L niewiele powyzej 0,70%, jednak pod koniec dnia ponownie zaczety
wzrastac i 5L zamknat sie po 0,74%, a 10L po 1,38%. Oczekujemy powolnych wzrostéw
rentownosci w najblizszych dniach.

Ministerstwo Finanséw sprzedato na aukgji obligacje za 5,4 mld zt przy popycie 7,85 mid.
Zaoferowane obligacje 5 serii: OK0423, PS1026, DS1030, WZ1126, WZ1131. W ramach
sprzedazy dodatkowej sprzedano papiery za kolejne 0,5 mid zt (czyli w sumie za 5,9 mld
zt). Po czwartkowym przetargu stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto panstwa
wynosi 53%.
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Produkcja przemystowa
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Zrédio: GUS, Santander
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 4,4877 CZKPLN 0,1729 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3,7094 HUFPLN* 12521 465 1
EURUSD 1,2100 RUBPLN 0,0501 450 -
CHFPLN 4,1393 NOKPLN 0,4387
GBPPLN 5,1844 DKKPLN 0,6034 4,35 4
USDCNY 6,4645 SEKPLN 0,4472
*za 100HUF 4,20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 18.02.2021 4,05 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44773 44965 44880  4,4922 4,4857 3,90 1
USDPLN 37106 37349 37285 37192 3,7152 375 |
EURUSD 1,2035 11,2089  1,2044 1,2077 - '
3,60 T T T T T T T T T T T .‘.. l_,
Rynek stopy procentowej 18.02.2021 § §E £ £ B B 2 2 5 B8 :.? ;aj 2 2
Obligacje na rynku miedzybankowym s T e g e § T %2 ¥ 2 -
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0,17 5 Rentownosci obligacji skarbowych
gg?g;g (5L) 0,74 3 1,70 — 9l — 5 —10L
(10L) 1,36 2 150 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 1,30 w
Termin PL us EZ 110 -
N Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana
* (b * (pb) * () 090 -
1L 0,26 2 0,18 0 -0,54 0 0,70 -
2L 0,43 3 0,19 -2 -0,50 1
3L 061 3 0,30 0 0,47 1 050 1
41 0,80 3 0,48 0 -0,41 2 030 |
5L 0,98 3 0,66 -1 -0,35 2
8L 134 2 115 0 0,15 2 0,10 \h\'\’“\/‘-\—\_“ ﬁM
| N N N N w w =3 > = =
10L 1,53 2 1,35 1 0,01 2 0,10 g g 5 g g Rg z 2 5 S’ f g E ;
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0,10 2 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 0,09 -1 0,40
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 0,22 1 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0,27 2 o N N 2 2 2 2 9z Zz 35 5
9x12 032 2 §E§§:‘,§e§£’£’$§§§
~ N ~ ~N ~
3x9 0,28 2
6x12 0,34 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb) MM
Po\skg 50 0 170 -1 250 |
Francja 8 0 26 2
Wegry 59 0 281 2
Hiszpania 38 0 69 3
Wiochy 49 3 100 4
Portugalia 23 1 59 3
Irlandia 10 0 36 2
Niemcy 8 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
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**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

19 sty |

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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

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 54,3 - 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 gwarangji przysztch 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 spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakdje z ktérqkolwiek spdtkq
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!

& Santander Bank Polska S.A.



