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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Rentownosci coraz wyzej

Dobre dane z Europy i USA

EURPLN wyzej, inne waluty CEE réwniez tracg

EURUSD zmienny

Polskie obligacje nadal pod presja

Dzi$ szczeg6towy polski PKB za IV kw. i kolejne dane z USA

Czwartkowa sesja przebiegata podobnie do srodowe]. Gietdy w Europie byty dos¢ stabilne
natomiast rentownosci obligacji w dalszym ciggu rosty. W trakcie dnia poznalismy catkiem
dobre dane z Europy i USA. Indeks ESI dla strefy euro przebit wrzesniowy szczyt i
osiggnat najwyzszy poziom od marca 2020. Popotudniu, okazato sie, ze w styczniu
zamdwienia na dobra trwatego uzytku w USA wzroslty mocniej od oczekiwan, a
tygodniowa liczba nowych bezrobotnych byla nizsza od prognoz. W rezultacie,
rentownosci 10-letnich obligacji USA i Niemiec odbity o 7-10 pb, do odpowiednio 1,46% i
-0,236%, oba najwyzej od marca ub.r.

Budzet centralny zamknat styczen z nadwyzka 6,6 mid zt wobec wyniku 3,4 mid zt przed
rokiem. Rok zaczyna sie zatem catkiem niezle, ale naszym zdaniem to gtéwnie efekt
kreatywnej ksiegowosci. Wydatki budzetowe byty 0 7,7% r/r nizsze, w tym dotacja do FUS
spadta prawie 0 90% r/r. Jak juz wielokrotnie wczesniej pisalismy, zachowanie wydatkéw
budzetu centralnego nie odzwierciedla tego, co faktycznie dzieje sie w finansach publicznych,
a raczej jest wynikiem kreatywnego przektadania wydatkéw miedzy réznymi okresami i
funduszami. Dochody budzetowe wzrosty o 1,0% r/r, w tym z PIT i CIT w dwucyfrowym
tempie, a z VAT nawet o ok. 6% r/r.

Gtéwny wskaznik koniunktury ESI dla Polski wzrdst w lutym z 82,3 pkt do 87 pkt, co
jest najwyzszym poziomem od marca. Poprawito sie przede wszystkim nastawienie
konsumentéw oraz firm z sektora ustug i handlu detalicznego. Konsumenci
zdecydowanie lepiej postrzegali w lutym swojg przyszia sytuacje finansowg (wskaznik
najwyzej od marca ub.r.) i troche lepiej perspektywy gospodarki. WskaZznik dla polskiego
przemystu pozostat duzo ponizej poziomu sprzed pandemii - inaczej niz jego
odpowiednik dla strefy euro, ktéry podnidst sie wyraZznie do najwyzszego poziomu od
potowy 2019 r.

EURUSD zanotowat wczoraj najwiekszy jednosesyjny wzrost od poczgtku miesigca (+0,6%) i
osiggnat 1,223, najwyzszy poziom od pierwszego tygodnia stycznia. Na niekorzy$¢ dolara
dzialy ostatnie gotebie stowa szefa Fed. W nocy kurs zaczat jednak gwattownie spadac
niwelujgc w catosci uprzednie wzrosty. W pigtek rano poziom EURUSD wynosi 1,214 .

EURPLN nie kontynuowat wczoraj impulsu wzrostowego po przebiciu w $rode gérnego
ograniczenia pasma 4,47-4,51. W czwartek, kurs wahat sie wokét 4,51 i w ciggu dnia
wygladato na to, ze potencjat do wyrazniejszego ruchu w goére po opuszczenia
konsolidacji ograniczat wzrost EURUSD. Korekta EURUSD w dét umozliwita jednak wzrost
EURPLN to 4,523 dzisiaj rano. USDPLN tymczasem ustanowit nowe lutowe minimum na
nieco ponizej 3,68, a dzis rano otwiera dzier po 3,725. Dzieki kolejnej wzrostowej sesji
EURCHF, CHFPLN spadt przejsciowo ponizej 4,06 osiggajac najnizszy poziom od wrzesnia,
odbit jednak jak pozostate pary walutowe i w pigtek otwiera sie po 4,115. GBPPLN zanotowat
trzecig w ostatnich dwunastu spadkowg sesje i cofnat sie do ok 5,20 z 5,27 widzianych w
Srode.

W przypadku innych walut CEE USDRUB wzrést 0 0,8% do 74,40 mimo stabego dolara. W
szerszym kontekscie, kurs pozostaje blisko strefy wsparcia 72-73. EURCZK wzrést 0 0,6% do
26,20 wydtuzajgc w cenie korekte z listopada/grudnia. Presje na korone wywierat wzrost
liczby nowych przypadkéw Covid-19 w Czechach (w $rode dzienna liczba osiagneta niemal
16 tys., wobec rekordowych niemal 18 tys. z poczatku stycznia br.) oraz ryzyko zaostrzenia
obostrzen (o czym miat debatowac czeski rzad). Pod presjg stabego nastroju w regionie
EURHUF wzrdést 0 0,3% do niemal 362, nowego lutowego maksimum.

Na polskim rynku stopy procentowej czwartek przynidst dalszy mocny wzrost IRS oraz
rentownosci obligacji, géwnie na diugim koricu krzywych. Rentowno$¢ krajowej 10-latki byta
pod koniec dnia blisko 1,56%, najwyzej od maja 2020 i wobec 1,42% na zamknieciu dzien
wczesniej. 10-letni IRS osiggnat 1,70%, najwyzszy poziom od roku. Polski dtug radzit sobie
gorzej niz niemiecki czy amerykanski i spready rentownosci 10-letnich obligacji rozszerzyty
sie 0 ok. 7-8 pb do odpowiednio 180 pbi 10 pb.
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Wskaznik koniunktury ESI
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45176 CZKPLN 01722 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7238 HUFPLN* 12387 485 1
EURUSD 1.2131 RUBPLN 0.0501 450 |
CHFPLN 41116 NOKPLN 0.4349
GBPPLN 5.1871 DKKPLN 0.6074 4.35 4
USDCNY 6.4691 SEKPLN 0.4467
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 2/25/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45021 45158 45032 45152 45143 3.90 1
USDPLN  3.6793 3.7077 3.6989 3.6924 3.6943 375 |
EURUSD  1.2166 1.2242 1.2176 1.2227 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 2/25/2021 5 &£ & B8 8 2 £ 8 § & % % 2 2
Obligacje na rynku miedzybankowym & @ g © g - T e g ¢ & &
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.20 9 Rentownosci obligacji skarbowych
Bé%;g (5L) 0.86 10 1.70 — ol — 5 —10L
(10L) 1.58 17 150 |
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 1.30
Termin PL us EZ 140 1
N Zmiana 0 Zmiana 0 Zmiana
* (b * (pb) * () 090 -
1L 0.26 1 0.19 1 -0.52 2 070
2L 0.49 6 0.24 3 -0.46 4
3L 068 7 043 11 -0.40 6 050 1
4L 0.91 10 0.66 14 032 8 030 -
5L 1.12 13 0.87 16 -0.23 11
8L 151 14 134 14 -0.04 9 010 M. M
. . § N 2 N N 2] 2] 2 2 2 2 =5 =1
10L 1.70 14 1.54 12 0.11 11 0.10 53 0% g 5 g 2 E E, u‘_? 5 é é E é
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 040 -
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
W 0.16 0 035 1
™ 018 0 030 |
3M 0.21 0
oM 0.25 0 0.25 r\/\(\/
1Y 0.25 0 N
0.20
. . 0.15 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 022 1 0.05 -
3x6 0.24 1 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.29 1 o N ¥ N £ £ =2 2 2 g & 35 =
9x12 034 z giigémci’gg’é’gw«g
3x9 0.30 1
6x12 0.38 4
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) Ww
Po\ské 50 0 181 10 250 |
Francja 7 -1 26 0
Wegry 59 0 302 10
Hiszpania 35 0 71 1
Wiochy 47 2 103 3
Portugalia 21 1 60 2
Irlandia 10 0 38 1
Niemcy 8 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50

9lut

3lis |
23 lut |

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

12 sty |
26 sty |

8wrz |
22wz |
6 paz |
20 paz |
17 lis
1gmu
15gru |
29 gru |

25 sie

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (26 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % r/r - -2,8 -1,5
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 2,5 - -0,2
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 9,5 - 0,6
14:30 us Indeks cen PCE SA [ % m/m 02 - 04
16:00 us Indeks Michigan I pkt 76,5 - 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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