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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ decyzja Wegier w sprawie stop procentowych

Dzisiaj decyzja Banku Wegier, w USA zamowienia dobr trwatych i wskaznik Conference Board
Wedtug mediéw w 2023 r. NBP zanotowat strate 20,8 mld zt
Kurs EURPLN pozostaje blisko 4,30, niewielkie zmiany na rynku stopy procentowej

Dzisiaj Narodowy Bank Wegier zadecyduje o poziomie stop procentowych. Konsensus
rynkowy zaktada, ze moze on zostac¢ obnizony o 100 pb, co sprowadzitoby gtéwng stope
procentowg do 9,00%. Poza tym, z USA naptyna styczniowe dane o zamdwieniach dobr
trwatych i lutowy odczyt indeksu nastrojow konsumenckich Conference Board. Wedtug
oczekiwan rynkowych powinno doj$¢ do spadku poziomu zaméwien o 4,5% m/m, a takze
utrzymania sie indeksu na niezmienionym poziomie. Wegierski parlament ratyfikowat wczoraj
przyjecie Szwecji do NATO, co oznacza, ze juz wszystkie kraje cztonkowskie wyrazity na to
zgode.

Wedtug money.pl, strata NBP za 2023 r. wyniosta 20,8 mld zt. Potwierdza to wczesniejsze
doniesienia, ze zapisane w budzecie wptywy z NBP w wysokosci 6 mld zt majg mizerne szanse
na realizacje. Naszym zdaniem ryzyko dla deficytu finanséw publicznych na 2024 r. jest
asymetryczne w gore, i to bez brania kwestii braku wptaty z zysku NBP pod uwage. Bardziej
problematyczne bedzie naszym zdaniem zrealizowanie zatozen dotyczacych wptywow z VAT
(316 mld zt).

Sprzedaz nowych doméw w USA wyniosta w styczniu 661 tys. przy konsensusie 684 tys.
Odczyt byt zatem stabszy od prognoz, ale jednoczesnie w goére zrewidowano poprzednie
dane. Liczby te moze nie daja obrazu silnego trendu na rynku nieruchomosci w USA, ale
jednoczesdnie stanowi to najwyzszy odczyt od pazdziernika. Liczba rozpoczetych budéw
utrzymuje sie na wysokim poziomie, co sugeruje, ze rynek budownictwa liczy na rychte
odbicie popytu.

EURPLN oscyluje w poblizu 4,30. Wczorajsza sesja stata pod znakiem lekkiego ostabienia
walut gospodarek wschodzacych przy niewielkich spadkach na rynkach akcji i wzroscie cen
ropy. Kurs EURPLN utrzymywat sie przez wiekszos¢ sesji w waskim przedziale wahan 4,30-
4,315. Pozytywnie na euro wobec dolara wptywaty mato gotebie wypowiedzi prezes EBC
Christine Lagarde o tym, ze zejscie inflacji do celu musi mie¢ trwaty charakter zanim bedzie
mozna rozwazac obnizki stop - a jeszcze ten stan nie zostat osiagniety. Z kolei EURUSD wzrost
nieznacznie do 1,085.

Niewielkie zmiany na rynku stopy. Na poniedziatkowej sesji zmiany stawek rynkowych byty
niewielkie, stawki FRA i IRS marginalnie sie obnizyty. Z kolei rentownosci obligacji nieznacznie
wzrosty w $lad za nieco wiekszym ruchem w gore na rynkach bazowych. Rentownosci
niemieckich i amerykanskich obligacji wzrosty o ok. 4-7pb. Dzi$ w centrum uwagi w regionie
bedzie decyzja MNB, a ostatni szybszy od oczekiwan spadek inflacji i produkcji przemystowej
otwiera droge do obnizki o 100 pb i gotebiego przekazu. Réwniez dzi$ przetarg obligacji
Skarbu Panstwa z planowang podaza 6-9 mld zt.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.3040 CZKPLN 0.1694
USDPLN 3.9634 HUFPLN* 1.0985
EURUSD 1.0860 RUBPLN 0.0431
CHFPLN 4.5094 NOKPLN 0.3775
GBPPLN 5.0309 DKKPLN 0.5774
USDCNY 7.1976 SEKPLN 0.3859
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26.02.2024
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN 43016  4.3147  4.3052 43117 4.3117
USDPLN ~ 3.9609  3.9819  3.9792 3.9729 3.9776
EURUSD  1.0820 1.0859  1.0821 1.0854 -
Rynek stopy procentowej 26.02.2024
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark o Zmiana
(termin) ? (pb)
DS0725 (2L) 5.00 1
WS0428 (5L) 5.17 3
DS1033 (10L) 5.33 1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
o Zmiana o Zmiana 9 Zmiana
’ (pb) ’ (pb) ° (pb)
1L 5.72 0 5.38 2 3.65 5
2L 5.18 0 4.85 3 3.26 7
3L 4.85 1 4.58 3 3.03 7
4L 4.69 0 4.36 3 2.90 8
5L 4.63 -1 4.31 2 2.84 8
8L 4.68 2 4.18 2 2.77 8
1oL 4.71 0 417 1 2.78 8
Stawka WIRON
% Zmiana (pb)
WIRON 5.01 -26
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.58 6
T/N 5.74 -1
SW 5.83 0
™ 5.83 -1
3M 5.86 1
6M 5.85 0
1Y 5.85 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.87 -1
3x6 5.76 -1
6x9 5.52 -1
9x12 5.19 -1
3x9 5.72 -1
6x12 5.45 0
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 67 0 290 -6
Francja 11 0 47 0
Wegry 125 0 386 -1
Hiszpania 40 0 89 0
Wtochy 28 0 146 1
Portugalia 29 0 65 0
Irlandia 16 0 42 2
Niemcy 9 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (23 lutego)
08:00 DE PKB WDA IV kw. % r/r -0,2 = -0,2 -0,4
10:00 DE Ifo Il pkt 85,5 = 85,5 85,2
10:00 PL Stopa bezrobocia | % 53 5,4 54 51
PONIEDZIALEK (26 lutego)
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw | % m/m 3,0 - 1,5 7.2
WTOREK (27 lutego)
14:00 HU Decyzja banku centralnego Il % 9,00 - - 10,00
14:30 us Zamowienia dobr trwatych | % m/m -4,5 - - 0,0
16:00 us Conference Board Konsumenci Il pkt 114,8 - - 114,8
SRODA (28 lutego)
11:00 EZ ESI Il pkt 96,6 - - 96,2
14:30 us PKB IV kw. % k/k 3,3 - - 3,3
CZWARTEK (29 lutego)
10:00 PL PKB IV kw. % r/r 1,0 1,0 - 0,5
14:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,6 - - -0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 210 - - 201
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 0,2 - - 0,7
14:30 us Dochody osobiste I % m/m 0,5 - - 0,3
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0,4 - - 0,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw | % m/m 1,0 - - 8,3
PIATEK (1 marca)
09:00 cz PKB SA IV kw. % rfr -0,2 - - -0,2
09:00 PL PMI przemyst 1l pkt 47,0 46,9 - 47,1
09:30 DE PMI przemyst Il pkt 42,3 - - 45,5
10:00 EZ PMI przemyst Il pkt 46,1 - - 46,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Il % rfr 2,5 - - 2,8
11:00 EZ Stopa bezrobocia | % 6,4 - - 6,4
16:00 us Indeks Michigan Il pkt 79,6 - - 79,0
16:00 us ISM przemyst Il pkt 49,5 - - 49,1

Zrédto: 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 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spétkq wymienionqg w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji 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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