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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzi$ dane z rynku pracy

Spokojny poczatek tygodnia

Ztoty stabilny, EURUSD lekko w gére

Polski dtug odporny na ostabienie za granica

Dzi$ HICP w strefie euro, indeks nastroju konsumentéw USA, decyzja banku Wegier

W poniedziatek europejskie indeksy gietdowe rozpoczety handel ponizej, a rentownosci na
rynkach bazowych powyzej pigtkowych poziomdéw zamkniecia. W kolejnych godzinach miato
miejsce korygowanie tych ruchdéw, akcjom pomagat lepszy od oczekiwan odczyt niemieckiego
indeksu Ifo. Obligacje wesprze¢ mogta prezes EBC mdwiac, ze bank centralny obserwuje
bardzo doktadnie ostatnie wzrosty rentownosci obligacji.

Wskazniki koniunktury gospodarczej GUS pokazaty w lutym szerokie pogorszenie ocen
biezacej sytuadji przy jednoczesnej poprawie oczekiwan. W przemysle i budownictwie
wskaznik biezgcej sytuacji spadt najnizej od lipca, za to wskaznik opisujacy oczekiwania
znalazt sie najwyzej od wrzesnia. Rzucato sie tez w oczy relatywnie dobre nastawienie w
sektorze transportowym - ogélny wskaznik koniunktury tego sektora dotart juz najwyzej
od lutego ub.r. Niektdére sektory wyrazity mniejsze obawy o wplyw pandemii (przemyst,
handel detaliczny, transport), podczas gdy hotele i restauracje czuty sie jeszcze bardziej
zagrozone niz miesigc wczesniej. W zdecydowanej wiekszosci sektoréw poprawita sie m/m
dostepnos¢ pracownikéw (nizszy udziat nieplanowanych nieobecnosci i pracownikéw na
kwarantannie, mniejsze wykorzystanie telepracy). Wszystkie sektory wykazaty cho¢ odrobine
wyzsze niz poprzednio oceny spodziewanych nowych zamdwien, zwiaszcza hotele i
restauracje (ze wzgledu na przyzwolenie na otwarcie tych pierwszych na dwa tygodnie
od potowy lutego przy limicie 50% obtozenia). Publikacja wpisuje sie w nasze prognozy,
ze gospodarka w | kw. byta wcigz ostabiona, w Il kw. moze wystgpi¢ stopniowa poprawa,
ale solidniejsze odbicie to raczej kwestia Il pot. br.

W styczniu podaz pienigdza M3 wzrosta o 16,8% r/r wobec 16,4% poprzednio. Depozyty
wcigz rosty 0 13,5% r/r, przy czym dla gospodarstw domowych o 11% r/r, dla przedsiebiorstw
przyspieszyty do 20,1% r/r z 19% za sprawag wyptat pomocy z Tarczy Finansowej 2.0.
Zgodnie z trendami z 2020 r. w styczniu srodki na rachunkach biezgcych szybko rosty
(+34,7% r/r), a depozyty terminowe szybko sie kurczyty (-33,4% r/r). Tempo wzrostu gotowki
w obiegu ustanowito nowy rekord (przynajmniej od 1997 r.) dochodzac do +38,9% r/r.
Skorygowana o zmiany kursowe faczna wartos¢ kredytéw byta o 1,1% mniejsza niz rok wezesnie
(-1,0% r/r w grudniu): z jednej strony kredyty dla oséb prywatnych dalej hamowaty (tym
razem do 2,5% r/r z 2,8%), z drugiej strony kredyty dla firm - cho¢ wciaz duzo nizsze niz rok
wczesniej - zdotaty poprawi¢ nieco roczng dynamike (do -6,6% r/r z -7,0%). 10-procentowy
wzrost ztotowych kredytéw mieszkaniowych to najnizszy wynik od 2009 r., kredyty
konsumenckie schodzac z dynamikg do prawie -3% r/r odnotowaty najstabsza dynamike
od 2013 r. Styczen byt kolejnym miesigcem kiedy programy wsparcia podbijaty wartos¢
depozytéw a ogdlna niepewnos¢ blokowata popyt na kredyt.

Cztonek RPP Eryk ton napisat wczoraj dla portalu wGospodarce.pl, ze w ostatnich dniach
wzrosta jego sktonnos$¢ do myslenia o obnizkach stdp. Jako powodu przytacza styczniowe
dane o sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej opublikowane w zeszlym tygodniu.
Dodatkowo, obawia sie on, ze wzrost liczby przypadkéw Covid-19 spowoduje opdznienia
w luzowaniu obostrzen.

EURUSD wahat sie wczoraj miedzy pigtkowym minimum (1,208) i maksimum (1,214) korczac
dzien na 1,216, 0,40% powyzej zamkniecia tygodnia. Euro korzystato z lepszych od prognoz
danych z Niemiec oraz odrabiajgcych z kazdg godzing sesji strat indekséw gietdowych. Z
kolei dolara nie zdofaty wesprze¢ rosnace rentownosci amerykanskich obligacji. EURUSD
waha sie nieco ponizej lutowego maksimum na 1,217. Dzié rano kurs kontynuowat wzrosty
i znalazt sie powyzej 1,217 pierwszy raz w lutym.

EURPLN pozostat w przedziale 4,47-4,51. Jak dotad, luty jest bardzo spokojnym miesigcem
i réznica miedzy szczytem i dotkiem jest najmniejsza od sierpnia ub.r. (ktdry w tym ujeciu
byt najspokojniejszy od czerwca 2019). We wtorek rano EURPLN znajduje sie na 4,50.
Wsréd innych walut CEE, najbardziej zmienny byt USDRUB ktéry wzrdst o 0,8% do 74,8
mimo stabego dolara i wzrostu ceny ropy Brent o ok. 1,5% po czym ponownie spadt w
okolice 74,2. Poziomy EURHUF i EURCZK nie ulegly istotnym zmianom.

Na polskim rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji obnizyty sie o 3-4 pb
mimo dalszego ostabienia obligacji na rynkach bazowych.
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Sektorowe wskazniki klimatu, odsezonowane
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Zrédio: GUS, Santander

Podaz pienigdza oraz warto$¢ kredytéw
(oczyszczonych z efektu kursowego), %r/r
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Zrédto: GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 44957 CZKPLN 0.1735
USDPLN 3.6946 HUFPLN* 1.2388
EURUSD 1.2172 RUBPLN 0.0498
CHFPLN 41237 NOKPLN 0.4367
GBPPLN 5.1990 DKKPLN 0.6046
USDCNY 6.4612 SEKPLN 0.4465
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 2/22/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44797 44989  4.4800 4.4928 4.4963
USDPLN  3.6940 37173  3.6962 3.6961 3.7135
EURUSD  1.2089 1.2155 1.2119 1.2153 -
Rynek stopy procentowej 2/22/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.11 -6
DS0725 (5L) 0.70 -4
DS1030 (10L) 1.31 -3
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.25 -1 0.18 1 -0.54 0
2L 0.41 -2 0.21 1 -0.50 0
3L 0.58 -3 0.32 1 -0.46 0
4L 0.77 -4 0.53 2 -0.40 0
5L 0.95 -4 0.72 2 -0.34 -1
8L 1.32 -4 1.22 2 -0.14 -3
10L 1.50 -4 143 2 -0.01 -4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
T/N 0.10 0
SW 0.11 0
2W 0.16 0
™ 0.18 0
3M 0.21 0
6M 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.21 0
3x6 0.22 0
6x9 0.27 -1
9x12 0.31 -2
3x9 0.27 -1
6x12 0.32 -2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 166 0
Francja 8 0 25 0
Wegry 59 0 289 8
Hiszpania 37 0 67 1
Wiochy 46 0 95 1
Portugalia 21 0 56 0
Irlandia 10 0 37 0
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream

Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (23 lutego)

10:00 PL Stopa bezrobocia | % 6,5 6,5 6,2
11:00 EZ HICP [ % r/r 09 - 09
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,60 - 0,60
16:00 US Indeks nastroju konsumentéw I pkt 90,0 - 89,3
SRODA (24 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % r/r -39 - -39
16:00 US Sprzedaz nowych domadw | % m/m 1,9 - 1,6
CZWARTEK (25 lutego)
11:00 EZ ESI I pkt 92,0 - 91,5
14:30 us Zamaéwienia débr trwatych [ % m/m 14 - 0,5
14:30 us PKB IV kw. % kw/kw 43 - 4,0
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 861
16:00 S Niezakonczona sprzedaz domaéw [ % m/m - - -03
PIATEK (26 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % r/r - -2,8 -1,5
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 0,5 - -0,2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 8,0 - 0,6
14:30 us Indeks cen PCE SA [ % m/m 02 - 04
16:00 us Indeks Michigan I pkt 76,2 - 76,2

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfqcznie 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki 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 SA, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikadji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, 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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