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Codziennik

Dzisiaj posiedzenie RPP z nowa projekcjg

Rynki akcji delikatnie wzrastajg

EURPLN bez zmian jednak z potencjatem do wzrostu w kierunku 4,55-4,60
Rentownosci obligacji oraz IRS stabilne - podobnie jak na rynkach bazowych
Dzisiaj w Polsce decyzja RPP oraz - za granicg - seria PMI w ustugach

We wtorek gietdy nieznacznie zwyzkowaty pomimo duzo stabszych od oczekiwan danych o Liczba pozwolen na prace dla cudzoziemcéw

niemieckiej sprzedazy detalicznej. Rentownosci na rynkach bazowych kolejny dzier nie ulegly

wiekszym zmianom i stabilizowaty sie m.in. na skutek tego, ze RBA - centralny bank Australii - 250000 1 ___5gstem
nie zmienit stop procentowych. Rentownos$¢ amerykanskich obligacji 10L oscylowata w okolicy

1,42%, a Bunda w poblizu -0,33%. Dolar kolejny dzieh pozostawat mocny: indeks dolara byt ok. 200000 -
1,7% powyzej zesztotygodniowego zamkniecia. Tym samym wigkszos¢ walut rynkéw
wschodzacych (ale nie wszystkie) ostabiata sie. Nieznacznie znizkowaty ceny surowcéw: ropy, 150000 -
ztota, srebra, ale tez wiekszosci metali przemystowych.

Ukraina

—Biatoru$

Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) podjeta sie proby oszacowania potencjalnego wptywu 100000 -
na banki ugéd zgodnych z propozycjg przewodniczgcego KNF z grudnia 2020 r. Clou tej

propozycji byto potraktowanie kredytéw walutowych tak, jakby od samego poczatku byty 50000 -
denominowane w ztotych i oprocentowane stawka WIBOR. Koszt tej operacji minimalnie 34,5
mld zt. W wariancie pesymistycznym, w ktérym dosztoby do uniewaznienia kredytéw (banki
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Zrédfo: Ministerstwo Rozwoju, Pracy i Technologii, Santander

W 2020 r. wydano 406,5 tys. pozwolen na prace dla cudzoziemcéw wobec 444,7 tys. w 2019
r. (-8,6%). W samym Il pétroczu pozwolen byto 208,2 tys., czyli -8,5% r/r (w | pétroczu 2020 . -
8,7% r/r). Ukraincom przyznano w Il pétroczu 2020 r. o 10,6% pozwoler mniej niz rok
wczesniej, za to liczba pozwolen dla kolejnych najliczniej reprezentowanych narodowosci
wzrosta r/r (Biatorusini +6,4%, Hindusi +7,5%).

EURUSD we wtorek byt relatywnie stabilny. Otwarcie i zamkniecie nastapito po ok. 1,204, a w
ciggu dnia kurs spadat chwilowo do pozioméw niewiele ponizej 1,200 (o 0,4%). O wiekszych
zmianach kursu mogg zadecydowac dzisiejsze dane z USA m.in. o ISM w ustugach.

EURPLN we wtorek otworzyt sie na najwyzszym poziomie od korica stycznia (4,533) a w

pierwszych godzinach dnia jeszcze wzrastat osiggngwszy dzienne maksimum przy 4,543.

Wprawdzie w drugiej potowie dnia kurs cofnat sie do poziomu otwarcia jednak z perspektywy

Srednioterminowej EURPLN znajduje sie powyzej 50- i 100-dniowych $rednich ruchomych, co

wskazuje na prawdopodobng stabos¢ ztotego w krétkim terminie. Tygodniowa zmienno$¢

zrealizowana spadta do 2%, co zwieksza prawdopodobienstwo wiekszego ruchu.

W przypadku innych walut CEE: EURHUF ulegt nieznacznej korekcie nizej do 363,6 jednak kurs

jest wcigz o 1,5% wyzej niz w tydziert temu. Ostateczny odczyt PKB za IV kw. 2020 okazat sie

zgodny z oczekiwaniami (-3,7% r/r oraz -1,1% q/q) jednak ceny producentéw (inflacja PPI) za

styczen nieznacznie rozczarowaty. EURCZK byt wyjatkowo stabilny i zamknat sie po 26,15. Czeskie

PKB za IV kw. réwniez nie byto odmienne od oczekiwan (-5,0% r/r oraz +0,3% g/q). USDRUB

zachowat sie najlepiej w regionie - i to pomimo taniejgcej ropy naftowej - kurs spadt o 0,7% do

73,8 i wg nas ma szanse na dalsze spadki.

Na polskim rynku stopy procentowej IRS na poczatku i srodku krzywej wzrosty prawie do

maksimoéw z poprzedniego tygodna np. 2L +2 pb do 0,53%, 5L +4 pb do 1,15%. Co ciekawe,

tenor 10L nie wzrést tak znacznie - jedynie o 2 pb i zabrakto mu ok. 4 pb do

zesztotygodniowego zamkniecia 1,75%. Krzywa obligacyjna byta we wtorek znacznie bardziej

stabilna: gtéwne tenory nie ulegty zmianie (2L - 0,08%, 5L - 0,82%, 10L - 1,52%). Spread do

Bunda utrzymat sie na podwyzszonym poziomie 186 pb.

Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze na przetargu zamiany 4 marca sprzeda 5 serii

(OK0423, PS1026, WZ1126, DS1030, WZ1131) a kupi obligacje 4 serii PS0421, OK0521,

PS0721, DS1021).

Dzisiaj posiedzenie RPP. Stopy procentowe zapewne pozostang bez zmian, a ton komunikatu Departament Analiz Ekonomicznych:

zblizony do poprzednich. Najciekawsze bedg nowe projekcje banku centralnego dot. PKB i

inflacji. Prognoza PKB zostanie najprawdopodobniej podniesiona dla 2021 r., poniewaz ta z al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa

listopadowej edycji okazata sie zbyt pesymistyczna. Sciezka inflacji juz w listopadzie byta dos¢ email: ekonomia@santander.pl

wysoko, wiec by¢ moze nie ulegnie wiekszej zmianie. W sumie, nie bedg to zmiany, ktére www: santander.pl/serwis-ekonomiczny

wspieratyby wzrost prawdopodobienstwa obnizek stép procentowych w Polsce. Piotr Bielski 22 534 18 87
Marcin Luzinski 22 534 18 85
Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5339 CZKPLN 0.1730
USDPLN 3.7489 HUFPLN* 1.2345
EURUSD 1.2092 RUBPLN 0.0511
CHFPLN 4.0944 NOKPLN 0.4435
GBPPLN 5.2398 DKKPLN 0.6095
USDCNY 6.4575 SEKPLN 0.4475
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02.03.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5276 4.5430 4.5347 4.5351 4.5345
USDPLN  3.7546 3.7843 3.7724 3.7559 3.7765
EURUSD 1.1990  1.2080  1.2020 1.2076 -
Rynek stopy procentowej 02.03.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.09 2
DS0725 (5L) 0.84 0
DS1030 (10L) 1.52 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.26 1 0.19 0 -0.54 -1
2L 0.53 3 0.22 0 -0.50 -1
3L 0.74 4 0.36 -2 -0.46 -1
4L 0.95 3 0.58 -2 -0.42 -1
5L 1.15 4 0.77 -3 -0.36 -2
8L 1.53 3 1.26 -2 -0.17 -2
10L 1.71 2 1.46 -2 -0.05 -2
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
TN 0.09 0
SW 0.10 -1
2W 0.16 0
™ 0.19 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.21 0
3x6 0.23 1
6x9 0.26 2
9x12 0.36 3
3x9 0.30 2
6x12 0.37 4

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 187 0
Francja 8 0 24 0
Wegry 59 0 298 0
Hiszpania 35 0 68 1
Wiochy 46 1 103 3
Portugalia 20 0 57 1
Irlandia 10 0 35 0
Niemcy 8 0 -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRA WSKAZNIK KRE .-
W-WA ) > OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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 459 - 45,9
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 44,7 - 44,7
14:15 us Raport ADP I tys. 165 - 174
16:00 uUS 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 | % 83 - 83
14:30 uUs Zamowienia dobr trwatych % m/m 34 - 34
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 825 - 730
16:00 usS Zamaéwienia przemystowe | % m/m 1,0 - 11
PIATEK (5 marca)

08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m 1,0 - -1,9
09:00 HU Produkcja przemystowa | % r/r -3,6 - 1,1

14:00 PL Wideokonferencja NBP

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

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 majq 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 wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacfi, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikacji, 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 krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informacdji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al, Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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