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Codziennik
Dzien decyzji RPP

Dymisja ministra finanséw, obowigzki tymczasowo przejmuje premier
EURUSD wcigz powyzej 1,14, ztoty odrobit pigtkowga strate

Rentownos¢ 10L UST utrzymata sie przy 1,92%, spokéj na polskich papierach
Dzi$ decyzja RPP, spodziewana podwyzka stép o 50 pb

W poniedziatek gietdy w Europie odreagowaty lekko w gére po silnie spadkowych dwdéch ostatnich
sesjach poprzedniego tygodnia. Gietdy w USA zamknely sie na lekkim minusie. Szefowa EBC

Christine Lagarde, ktéra w ubiegly czwartek zaskoczyla rynki jastrzebim przekazem nt. polityki Wskazniki popytu na kredyt korporacyjny wg
pienieznej, wystepowata wczoraj przed Parlamentem Europejskim i tym razem nie podsycifa juz przeznaczenia, ankieta kredytowa NBP
oczekiwan na podwyzki stép w strefie euro. Rentowno$¢ 10L UST pozostata przy 1,92%, gdzie 1.00 -

dotarta po 10-punktowym wzroscie w pigtek. 10L Bund dotozyt jeszcze 2pb (rentownos¢ dotarta

do +0,23%). Blisko poziomow z pigtku pozostat EURUSD (powyzej 1,14) i ropa (ok 93 $ za barytke). 0.75 -

Ankieta NBP wsréd oficeréw kredytowych wskazata na tagodzenie lub utrzymanie polityki
kredytowej w bankach w IV kw. 2021 r. Zaostrzono jednak kryteria dla kredytéw mieszkaniowych.
Popyt na kredyt raczej spadat, co wg nas w znacznej mierze wynikato z podwyzek stop
procentowych i wzrostu kosztu finansowania. Wyniki ankiety wspieraja nasze prognozy rozwoju 0.25 \ \/\
rynku kredytowego w 2022 r. - spowolnienie kredytu dla gospodarstw domowych i lekkie

0.50 -

przy$pieszenie kredytu dla firm. W przypadku kredytéw dla firm kryteria lekko fagodzono 000 \, - o
(zwlaszcza dla MSP) lub utrzymywano bez zmian. Wzrosty maksymalne kwoty kredytéw, obnizono 0.25 4

koszty pozaodsetkowe i wymagane zabezpieczenia, cho¢ wzrosty marze. Banki zauwazyty wzrost

popytu na kredyt ze strony duzych firm, ale spadek ze strony MSP. Wedtug wynikéw ankiety 20.50 -

wzrost popytu na kredyt wynikat przede wszystkim z potrzeb finansowania kapitatu obrotowego i kapitat obrotowy
inwestycji. Oczekiwania na | kw. 2022 r. wskazujg na wzrost popytu i dalsze lekkie tagodzenie -0.75 - finansowanie inwestycji
Kryteridw. Zaostrzono kryteria dla kredytéw mieszkaniowych i zaobserwowano wyrazny spadek restrukturyzacja dtugu
popytu. Spadek popytu przypisywano zmianie prognoz co do zachowania rynku mieszkaniowego -1.00 -

oraz zmianie sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych. Kontynuacja tej tendendji jest
oczekiwana w | kw. 2022 r. Spadek popytu odnotowano réwniez w przypadku kredytéw
konsumpcyjnych, przy czym kryteria zostaty ztagodzone: pomimo wzrostu marz podwyzszono
maksymalne kwoty kredytu i obnizono koszty pozaodsetkowe.

gru 12
gru 13
gru 14
gru 15
gru 16
gru 17
gru 18
gru 19
gru 20
gru 21

Zrédto: NBP, Santander

GUS co dwa lata pokazuje szczegétowe dane nt. ptac. Wczoraj ukazata sie publikacja za
pazdziernik 2020 r. Moze raport niewiele wnosi w rozeznanie biezacych trenddéw, ale warto
odnotowac¢ co dzieje sie z rozkladem pfac. Mediana wynagrodzern w gospodarce narodowej
wyniosta w tym okresie 4703 zt i byta 0 14,8% wyzsza niz w poprzednim badaniu w pazdzierniku
2018 r. Badanie pokazafo, ze wynagrodzenia zarabiajgcych mniej rosty szybciej, np. wartos¢
wyznaczajgca pigty percentyl wzrosta o 23,8%, a dziesigty o 22,3%, podczas gdy 90 percentyl o
13,9% a 95 o 12,4%. Wedtug oszacowan GUS luka pfacowa miedzy kobietami a mezczyznami
wyniosta 4,8% (tzn. o tyle mezczyZni zarabiajg wiecej od kobiet).

Minister Finanséw Tadeusz Koscifski zrezygnowat z funkgji ministra finanséw. Do wytonienia
nastepcy obowigzki przejmie premier Mateusz Morawiecki. Wg wicerzecznika PiS rozwazane sg
rézne kandydatury nastepcy i raczej bedzie to osoba spoza obecnego skfadu rzadu.

Kandydat do RPP Jakub Borowski, zgloszony przez opozycje, nie uzyskat pozytywnej opinii
Komisji Finanséw Publicznych. Jego kandydatura, tak samo jak Gabrieli Mastowskiej i Wiestawa
Janczyka, bedzie jednak poddana gltosowaniu przez Sejm w $rode ok. 15:00. Borowski podczas
przestuchania ocenit, ze RPP powinna podnie$¢ stopy procentowe teraz o 75 pb i kontynuowac
podwyzki do nieco powyzej 4% juz w mniejszych krokach.

EURUSD pozostat w pigtkowym pasmie wahan, z lekkg tendencja do schodzenia w strone 1,14.
Ten poziom wydaje sie by¢ najblizszym istotnym wsparciem. EURPLN zakonczyt ub. tydzien
powyzej 4,56 po czym przez caty poniedziatek opadat, do ponizej 4,54 (0,7% w skali dnia) co
mogto wigzac sie z przygotowaniami rynku pod dzisiejszg komunikacje RPP (niedawno prezes
NBP zapowiedziat, ze chciatby mocniejszego zlotego). Tendencja do umocnienia byta tez
widoczna wéréd innych walut CEE: EURCZK spadt do ok. 24,2, gdzie byt juz w ubieglym
tygodniu, czyli pozostaje przy najnizszych poziomach od 10 lat. EURHUF tez prébowat
nieskutecznie pogtebi¢ dotek sprzed weekendu (zamknat sie przy 353,6). Udato sie to rublowi
dzieki czemu jest teraz najsilniejszy do dolara od potowy stycznia.
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Na rynku stopy procentowej w Polsce wyciszenie przed dzisiejszym posiedzeniem RPP, na
ktérym prawdopodobnie stopy zostang podniesione przynajmniej o 50 pb. Krzywa obligacyjna
zanotowata wczoraj bardzo niewielki spadek, a wiekszos¢ krzywej IRS obnizyta sie o 6pb (tylko
krotki koniec zszedt o 2pb). Delikatnie schodzity tez stawki FRA. Spodziewamy sie korekty w gére
po decyzji RPP, ktéra moze zaskoczy¢ albo ruchem wiekszym niz 50pb albo (co bardziej
prawdopodobne) jastrzebig retoryka towarzyszaca podwyzce o 50pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5370 CZKPLN 0.1870
USDPLN 3.9791 HUFPLN* 1.2708
EURUSD 1.1398 RUBPLN 0.0528
CHFPLN 4.2944 NOKPLN 0.4507
GBPPLN 53743 DKKPLN 0.6093
USDCNY 6.3682 SEKPLN 0.4340
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 07/02/2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5327 4.5581 4.5577 4.5374 4.555
USDPLN 39607  3.9911 3.9870 3.9684 3.9872
EURUSD  1.1413 1.1458 1.1429 1.1433 -
Rynek stopy procentowej 07/02/2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.63 -3
DS0726 (5L) 3.98 2
DS0432 (10L) 3.90 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 4.27 -2 0.98 0 -0.32 -3
2L 4.40 -5 1.46 0 0.13 -1
3L 4.31 -5 1.67 0 0.36 0
4L 4.19 -6 1.77 0 0.48 2
5L 411 -7 1.83 0 0.54 3
8L 3.95 -6 1.93 0 0.64 5
10L 3.92 -6 1.97 0 0.70 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 2.14 3
TN 2.24 -3
SW 2.70 14
2W 2.75 7
™ 2.74 3
3M 313 2
oM 3.62 3
1Y 3.85 3
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 3.60 1
3x6 4.39 -1
6x9 4.63 -4
912 4.65 -5
3x9 4.64 -4
6x12 4.78 -6

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 43 0 368 -3
Francja 9 0 45 1
Wegry 52 0 460 -6
Hiszpania 40 2 87 2
Wiochy 53 -2 159 5
Portugalia 28 1 80 3
Irlandia 10 0 53 1
Niemcy 7 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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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (4 lutego)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m 0.3 2.8 3.7
09:00 HU Produkcja przemystowa XIl % r/r 3.5 3.6 2.1
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0.9 -3.0 1.0
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem | tys. 125 467 510
14:30 uUs Stopa bezrobocia | % 39 4.0 39
PONIEDZIALEK (7 lutego)
02:45 CN PMI ustugi | pkt 50.5 51.4 53.1
08:00 DE Produkcja przemysfowa SA Xl % m/m 0.5 -0.3 -0.2
09:00 (o4 Produkcja przemystowa XIl % r/r 4.0 0.4 4.5
WTOREK (8 lutego)
PL Decyzja RPP % 2.8 - 2.3
SRODA (9 lutego)
08:00 DE Eksport Xl % m/m -0.9 - 1.8
CZWARTEK (10 lutego)
14:00 PL Minutes RPP 4 sty
14:30 us Inflacja | % m/m 0.5 - 0.5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 245 - 238
PIATEK (11 lutego)
08:00 DE Inflacja HICP [ % m/m 0.9 - 03
09:00 HU Inflacja | % r/r 7.3 - 7.4
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 67.3 - 67.2

Zrédho: 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 transakdji kupna lub sprzedazy

Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji

nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu

zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informacji, 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.pl
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