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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Trwa wyprzedaz na rynkach dtugu

Lepsze od oczekiwan dane makroekonomiczne, jednak gietdy na czerwono
Wzrost PKB w Polsce w IV kw. zgodny z oczekiwaniami

Nieudana préba umocnienia ztotego, EURUSD nizej

Dzisiaj PMI przemystowe w Polsce i innych krajach, w USA ISM przemystowy

Pod koniec tygodnia na gtéwnych gietdach przewazaty spadki ze wzgledu na obawy
inwestoréw przed gwaltownie rosngcymi rentownosciami obligacji. A te, na rynkach
bazowych po wielodniowych wzrostach uspokoity sie i nieznacznie opadty np. UST 10Y
-4bp do 1,46% a Bund -5pb do -0,26%. Rynki wyceniajg juz catkiem spore podwyzki stop
w USA (np. ok 100pb do konca 2023 r.) dzieki czemu dolar sie wzmacniat. Tym samym
wiekszos¢ walut na rynkach wschodzgcych, w tym zioty, tracita. Taniata ropa naftowa
Brent o ok 2%, do $62,4 za barytke, a takze srebro i ztoto. Dane makroekonomiczne z
USA byly lepsze od oczekiwan.

Wzrost PKB w IV kw. 2020 r. wyniost -2.8% r/r i -0,7% kw/kw po odsezonowaniu,
zgodnie z oczekiwaniami. Szczegdtowe dane okazalty sie by¢ zgodne z naszymi
szacunkami opartymi o dane roczne. Uwazamy, ze wzrost PKB pozostanie staby w | kw.
2021 r. (blisko zera w ujeciu kwartalnym), rosnie tez ryzyko, ze Il kw. bedzie nienajlepszy
ze wzgledu na rosnacy trzecia fale zakazen. W kazdym razie trzymamy sie naszego
pogladu, ze w Il potowie 20271 r. wzrost PKB przy$pieszy wyraznie wraz z postepem
szczepien. Nasza prognoza na 2021 r. to 4,6%. Wiecej w Komentarzu ekonomicznym.
EURUSD w pigtek spadt o ok 0,9% do 1,212 a na chwile przebywat ponizej 1,21. Biorac pod
uwage, ze jeszcze w czwartek kurs zblizat sie do 1,225 i rokowat na wzrosty, uzna¢ nalezy,
ze na kurs powoli zaczyna mie¢ wptyw rosngca réznica rynkowych stép procentowych
miedzy USA a strefg euro. Skoro tak to kurs moze kontynuowa¢ spadki na poczatku
tygodnia do 1,203.

EURPLN w pigtek rozpoczat dzien dos¢ wysoko powyzej 4,525, po czym gwattownie
znizkowat osiggajac minimum dnia w okolicy 4,508 o 0,4%. W drugiej potowie dnia kurs
jednak ponownie wzrastat i na zamknieciu w pigtek wyniést 4,522. Zauwazalnie drozejg
tez opcje zabezpieczajagce przed wzrostem kursu EURPLN, co moze mie¢ zwigzek z
oczekiwanym niedtugo werdyktem Sadu Najwyzszego w sprawie frankowiczéw i moze
oznaczac, ze kontynuacja wzrostow jest mozliwa.

W przypadku innych walut CEE EURHUF nie ulegt zmianie (362,0) jednak w ciggu dnia
podchodzit pod 362,5 po czym spadt do 360,5. EURCZK obnizyt sie 0 0,1% do 26,2 co
stanowito korekte po kilkudniowych uprzednich wzrostach. Wzrosty EURCZK w najblizszym
czasie mogg zosta¢ kontynuowane ze wzgledu na pogarszajacg sie sytuacje pandemiczng
w Czechach. USDRUB réwniez nie ulegt zmianie i pozosatt po 74,7.

Na polskim rynku stopy procentowej kontrakty FRA pozostawaty na podwyzszonym
poziomie (np. 9x12 po 0,34%) lub znacznie wzrastaty (np. 21x24 do 0,82% z 0,70%).
Bioragc pod uwage, ze WIBOR 3M to obecnie 0,21%, rynek zaczat wyraznie wyceniac
podwyzki stop procentowych w Polsce w horyzoncie 2L. IRS wzrosty od 3pb dla 2L (do
0,50%) po 4pb dla 5L (do 1,14%) do 3pb dla 10L (do 1,74%). Krzywa obligacyjna
tradycyjnie stabilna na krétkim koncu, 5L po 0,86% (+1pb) a 10L po 1,59% (+4pb). W
styczniu udziat nierezydentéw w polskim rynku dtugu wzrést do 139,3 mid zt (+5,5 mid zt)
procentowo do 17,7% z 17,1%. Udziat krajowych bankéw wzrést do 432,4 mid zt (+2,0
mld zt) procentowo spadt do 54,8% z 55,1%.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze w marcu przeprowadzi jeden przetarg
zamiany 4 marca (czwartek) oraz jeden przetarg sprzedazy obligacji 25 marca (czwartek)
na orientacyjnag kwote 3-6 mid zt. Natomiast NBP poinformowat, ze przeprowadzi aukcje
zakupu obligacji dnia 17 marca (sroda).

Dzisiaj publikacja indekséw PMI dla przemystu. Nasza prognoza dla Polski wskazuje
na poprawe do 53,0 odzwierciedlajgcg dobrg kondycje krajowych producentéw.
Przemawia za tym wyrazny wzrost wstepnych PMI dla strefy euro i Niemiec oraz
poprawa innych indekséw koniunktury przemystowej. Przemyst ma sie dobrze, ale
pamietajmy ze podobnie byto w IV kw. (kiedy warto$¢ dodana w tym sektorze wzrosta o
4,8% r/r!) co nie uchronito catej gospodarki przed stagnacja.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45100 CZKPLN 0.1710 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7320 HUFPLN* 12370 465 1
EURUSD 1.2086 RUBPLN 0.0504 450 |
CHFPLN 4.1058 NOKPLN 0.4325
GBPPLN 5.2209 DKKPLN 0.6085 4.35 4
USDCNY 6.4634 SEKPLN 0.4439
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 26/02/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45056 45265 45245 45208 45175 3.90 1
USDPLN 37072 37397 37226  3.7388 3.7247 375
EURUSD  1.2089 1.2159 1.2151 1.2090 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 26/02/2021 5 § B B B f f 5 5 8 % # E E
Obligacje na rynku miedzybankowym & 2 g ~ & TN e g 2 K = S
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.16 -4 Rentownosci obligacji skarbowych
Bé%;g (50L) 0.88 2 1.70 ol —5 L
(10L) 1.61 2 150
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 1.30
Termin PL us EZ 140 1
o Zmiana N Zmiana 0 Zmiana
* (b * (pb) * () 090 -
1L 0.26 1 0.19 0 -0.52 -1 070
2L 0.52 3 0.23 1 -0.47 -1
3L 073 5 0.40 3 -0.42 2 050 1
4L 0.96 5 0.62 4 -0.38 -6 0.30 -
5L 1.16 4 0.82 -5 -0.31 -8
8L 156 5 127 7 011 7 010 M“ M
_ @ N N K% 2} =4 = = - = =
0L 1.75 5 1.45 9 0.02 9 o_10§ cx;; g g Eg 2 § E’ ; ‘;; § g S ;
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
T/N 0.10 0 040 -
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2w 0.16 0 035 1
™ 0.19 1 030
3M 0.21 0
oM 0.25 0 0.25 r\/\/\/\
1Y 025 0 N
0.20
. . 0.15 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 0.10
%
(pb)
1x4 022 0 0.05 -
3x6 0.24 0 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.27 -2 o N N N 2 2 2 2 2 =z Z 5 5
9x12 036 2 §§§§'§"23§’§§§9§
3x9 0.25 -4
6x12 0.37 -2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb) MW
Po\skg 50 0 187 5 250 |
Francja 8 1 25 -1
Wegry 59 0 299 -3
Hiszpania 36 1 69 -2
Wiochy 46 -1 103 0
Portugalia 22 0 58 -2
Irlandia 10 0 36 -2
Niemcy 8 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 50

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

13 sty |
27 sty
10 lut
24 lut 1

dwrz |
23wz |
7paz |
21 paz |

4lis
18 lis
29
16 gru |
30gru

26 sie
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS KRAJ WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATI\,IItA
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PONIEDZIALEK (1 marca)

09:00 PL PMI przemyst 1l pkt 53,3 53,0 - 51,9
09:55 DE PMI przemyst I pkt 60,6 - 60,6
10:00 EZ PMI przemyst I pkt 57,7 - 57,7
14:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,0 - 14
16:00 Us ISM przemyst Il pkt 58,7 - 58,7
WTOREK (2 marca)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna I % m/m 09 - -9,1
09:00 cz PKB SA IV kw. % r/r -4,9 - -5,0
09:00 HU PKB IV kw. % r/r -3,7 - -3,7
11:00 EZ HICP wstepny szacunek I % r/r 1.1 - 09
SRODA (3 marca)

PL Decyzja RPP % 0,1 0,1 - 0,1
02:45 CN PMI ustugi I pkt 51,5 - 52,0
09:55 DE PMI ustugi I pkt 45,9 - 45,9
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 44,7 - 44,7
14:15 us Raport ADP I tys. 165 - 174
16:00 us ISM ustugi I pkt 58,7 - 58,7

CZWARTEK (4 marca)
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m -2,0 - 2,0
11:00 EZ Stopa bezrobocia I % 83 - 83
14:30 us Zamowienia dobr trwatych % m/m 34 - 3,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 825 - 730
16:00 Us Zamowienia przemystowe | % m/m 1,0 - 1,1
PIATEK (5 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 1,0 - -1,9
09:00 HU Produkcja przemystowa I % r/r -3,6 - 1,1
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 us rolnictwem Il tys. 133 - 49
14:30 us Stopa bezrobocia Il % 6,4 - 6,3

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 ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska SA, lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkq
wymienionq w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw, Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakge poprzez
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