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Codziennik

Dzis globalny przeglad nastrojow w przemysle

Dzi$ przemystowe wskazniki PMI i ISM za luty
Niemal rekordowa sprzedaz kredytéw konsumpcyjnych w styczniu

Fiasko rozméw ukraifisko-amerykanskich w Waszyngtonie ostabia ztotego
Inflacja PCE w USA, % r/r

Dzisiaj poznamy lutowy odczyt przemystowego PMI dla Polski, Czech i Wegier, a takze jego finalne
wyliczenia dla Niemiec i strefy euro. Spodziewamy sie, ze polski wskaznik mogt minimalnie sie obnizyc, 8 4 =—PCE
00,1 pkt do 48,7 pkt. Dane o koniunkturze w przemysle zostang opublikowane réwniez w USA, gdzie

oprocz ostatecznej wartosci PMI pojawi sie nowy odczyt wskaznika ISM. Poza tym, w strefie euro ukaza 7 A
sie wstepne dane nt. inflacji HICP w lutym, ktére w ocenie rynku powinny wskazac na jej spadek z 2,5%

r/r do 2,3% r/r. Znane s3 juz wskazniki PMI dla Chin - przemystowy indeks Caixin wzrést do 50,8 pkt a 6
rzadowy do 50,2 pkt w przetworstwie i do 50,4 pkt w ustugach.

Bazowy
PCE

Sprzedaz kredytéw mieszkaniowych wyniosta w styczniu 6,4 mld zt, wynika z danych NBP. Wynik nie
odbiega od wartosci notowanych wczesniej i wskazuje, ze popyt na kredyt utrzymuije sie na stabilnym,
unormowanym poziomie. Sprzedaz kredytéw konsumpcyjnych uplasowata sie na 10,4 mld zt, jedynie
12 mln zt ponizej swojego historycznego szczytu z pazdziernika ub.r. Utrzymujaca sie na wysokim
poziomie sprzedaz w tym segmencie kredytdw wspiera nasze oczekiwania dalszego pozytywnego
wktadu konsumpgji prywatnej do wzrostu PKB. Niemniej, zaktadamy, ze w kolejnych kwartatach popyt
na kredyt konsumpcyjny powinien ulega¢ normalizacji. Sprzedaz kredytow dla przedsiebiorstw byta
rowna 11,7 mld zt, co nie jest ani negatywnym, ani przetomowym wynikiem. Spodziewamy sie, ze
postepujace ozywienie gospodarcze bedzie w kolejnych kwartatach pobudzi¢ popyt firm na kredyt.

Zadtuzenie Skarbu Paristwa wzrosto na koniec stycznia o 27,9 mld zt do 1657,2 mld zt, podato 0

Ministerstwo Finanséw. Wzrost zadtuzenia ogétem wynikat ze wzrostu dtugu krajowego o okoto 32,3
mld zt (do 1.285,8 mld zt) i spadku dtugu zagranicznego o okoto 4,3 mld zt (do 371,5 mld zt). 1 4
Styczniowe dane o posiadaczach obligacji Skarbu Panstwa pokazaty, ze najbardziej portfel zwiekszyty

krajowe banki, 0 26,7 mld zt, inwestorzy zagraniczni netto dokupili 7 mld zt papieréw (najwigkszy Zrodto: LSEG, Santander
miesieczny przyrost od lipca ub.r.), stosunkowo duze byty tez zakupy netto gospodarstw domowych

(3,5 mld zt, najwiecej od sierpnia). Wartos¢ obligacji w rekach inwestoréw zagranicznych byta

najwyzsza od lutego 2020 r., jednak ich udziat, 12,9%, pozostat blisko historycznego minimum (12,7%,

maksimum wystapito w 2014 r. na 41,9%).
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Na styczniowym posiedzeniu decyzyjnym RPP ztozono jeden wniosek, o podwyzszenie stop
procentowych 0 200 pb, podato NBP. Whiosek uzyskat poparcie wytacznie Joanny Tyrowicz.

Komisarz UE do spraw gospodarki Valdis Dombrovskis stwierdzit w rozmowie z wtoska "La
Repubblica”, ze UE bedzie kontynuowac pozytywne podejscie w relacjach z USA, ale jest gotowa
odpowiedzie¢ na wprowadzenie barier handlowych. Do zapowiedzi wprowadzenia nowych cet przez
USA odniosto sie réwniez Ministerstwo Handlu Chin, ktére zapowiedziato podjecie ,niezbednych
srodkow zaradczych”. Jutro maja wejs¢ w zycie podwyzszone cta na towary z Chin, Meksyku i Kanady.

Indeks inflacji PCE w USA wzrést w styczniu o 0,3% m/m, podobnie jak indeks bazowy, zgodnie z
oczekiwaniami. Wydatki amerykanskich konsumentéw nieprzewidywanie spadty o 0,2% m/m, co
mogto jednak stanowi¢ odreagowanie po ich bardzo mocnym wzroscie w sezonie Swigtecznym.
Jednoczesnie, dochody osobiste podskoczyty o 0,9% m/m, 0,5 pkt proc. mocniej od oczekiwan, przy
wzroscie wynagrodzen o 0,4% m/m.

W piatek kurs EURPLN skorygowat czes¢ wzrostu wywotanego zapowiedzig natozenia cet przez USA,
spadajac o okoto 0,4% do okoto 4,15. Fiasko rozmoéw ukrainsko-amerykanskich w Waszyngtonie
spowodowato nagte ostabienie ztotego, a kurs EURPLN w szczycie dotart do 4,20. Dzisiaj rano EURPLN
jest w okolicy 4,17. Podobnie zachowywat sie forint, ktéry poczatkowo umocnit sie do 399,5, a potem
ostabit do 403,5, a dzi$ rano jest nieco powyzej 400. Natomiast korona ostabiata sie do 25,10. Pod
wptywem informacji z Waszyngtonu EURUSD spadt ponizej 1,037, ale dzisiaj znowu jest powyzej 1,04.
Prezydent Ukrainy stwierdzit wczoraj, ze jest gotowy podpisa¢ umowe z USA, co ponownie przywraca
wiare w rychte zawieszenie broni.

W piatek rentownosci polskich obligacji dwuletnich wzrosty o okoto 3 pb, a rentownosci obligacji Departament Analiz Ekonomicznych:

piecio- i dziesiecioletnich spadty o 4-5 pb. Zmiany krajowych rentownosci nastapity rownolegle do
niewielkich spadkéw rentownosci na rynkach bazowych, nieprzekraczajacych 2 pb. Na przestrzeni al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa
tygodnia rentownosci krajowych obligacji spadty o 4-15 pb, mocniej na dtugim koncu krzywej. Poza email: ekonomia@santander.pl
tym, polskie stopy IRS i stawki FRA spadty w pigtek o odpowiednio 3-4 pb i 2-4 pb, a w skali tygodnia o www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
16-23 pb i 4-23 pb. Wyrazne umocnienie ztotego i towarzyszace mu spadki $wiatowych cen ropy i gazu Piotr Bielski 691393 119
zasadniczo przyspieszg proces dezinflacji, co rzutuje na rynek dtugu i jest wpisywane w stawki rynku Bartosz Biatas 517 881 807
pienieznego. Marcin Luzinski 510 027 662
Grzegorz Ogonek 609 224 857
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.1701 CZKPLN 0.1664
USDPLN 4.0081 HUFPLN* 1.0277
EURUSD 1.0405 RONPLN 0.8381
CHFPLN 4.4613 NOKPLN 0.3580
GBPPLN 5.0782 DKKPLN 0.5606
USDCNY 7.2921 SEKPLN 0.3741
*za T00HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/03/2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.1455 4.1665  4.1657 4.1537 4.1575
USDPLN ~ 3.9800 4.0129  4.0104 3.9938 3.9993
EURUSD  1.0381 1.0419  1.0388 1.0401 —
Rynek stopy procentowej 02/03/2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS1026 (2L) 5.23 0
DS1029 (5L) 5.58 0
DS1034 (10L) 5.83 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym™**
Termin us EZ
o Zmiana o Zmiana o Zmiana
A ) N ® )
1L 5.55 -2 4.35 -5 2.14 -2
2L 5.05 -3 4.10 -7 2.13 -3
3L 4.83 -3 4.03 -7 2.13 -3
4L 4.75 -3 4.02 -5 2.16 -6
5L 4.75 -3 4.00 -7 2.17 -7
8L 4.83 -3 4.01 -7 2.26 -5
10L 4.90 -3 4.06 -7 2.31 -3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.46 -15
T/IN 5.78 0
SW 5.83 0
™ 5.85 -1
3M 5.86 0
6M 5.81 0
1Y 5.61 -1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.84 -1
3x6 5.73 -2
6x9 5.31 -2
9x12 4.86 -2
3x9 5.67 -2
6x12 5.25 -2
Stawki CDS i réznica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 66 0 342 0
Francja 16 0 73 0
Wegry 118 0 429 0
Hiszpania 30 1 68 0
Wtochy 22 0 107 0
Portugalia 15 0 53 0
Irlandia 9 0 28 0
Niemcy 7 0 - -

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

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

Zrodto: LSEG, Datastream
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (28 lutego)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna | % m/m 0,5 - 0,2 -1,1
09:00 (@4 PKB SA 1V kw. % rfr 1,6 = 1,8 1,6
14:00 DE Inflacja HICP Il % m/m 0,5 = 0,6 -0,2
14:30 us Wydatki osobiste | % m/m 0,2 = -0,2 0,7
14:30 us Dochody osobiste | % m/m 0,4 = 0,9 0,4
14:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0,3 = 0,3 0,3
PONIEDZIALEK (3 marca)
09:00 PL PMI przemyst 1 pkt 49,1 48,7 - 48,8
09:55 DE PMI przemyst I} pkt 46,1 - - 45,0
10:00 EZ PMI przemyst I} pkt 47,3 - - 46,6
11:00 EZ HICP wstepny szacunek I % rfr 2,3 - - 2,5
16:00 us ISM przemyst Il pkt 50,5 - - 50,9
WTOREK (4 marca)
08:30 HU PKB IV kw. % rfr 0,4 - - -0,8
11:00 EZ Stopa bezrobocia | % 6,3 - - 6,3
SRODA (5 marca)
02:45 CN PMI ustugi Il pkt 50,8 - - 51,0
09:00 Ccz Inflacja Il % rfr 2,7 - - 2,8
09:55 DE PMI ustugi I pkt 52,2 - - 52,5
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 50,7 - - 51,3
14:15 us Raport ADP Il tys. 147,5 - - 183,0
14:30 us Zamowienia dobr trwatych I % m/m 2,0 - - 3,1
16:00 us ISM ustugi Il pkt 53,0 - - 52,8
16:00 us Zamowienia przemystowe | % m/m 1,4 - - -0,9
CZWARTEK (6 marca)
08:30 HU Produkcja przemystowa | % rfr -3,6 - - -6,4
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna | % m/m 0,1 - - -0,2
14:15 EZ Decyzja EBC I % 2,7 - - 2,9
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 221 - - 242
PIATEK (7 marca)
08:00 DE Zamowienia przemystowe | % m/m -2,4 - - 6,9
11:00 EZ PKB SA IV kw. % rfr 0,9 - - 0,9
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 158 - - 143
14:30 us Stopa bezrobocia I % 4,0 - - 4,0

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 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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