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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ceny gazu nieco w dot

Dzi$ styczniowe dane z rynku pracy w USA

Litwiniuk i Wnorowski z RPP wskazuja 3,50% jako mozliwy poziom docelowy
URE zatwierdzito obnizke ceny taryfowej gazu o 3,4%

Lekka korekta na rynku walutowym, umocnienie rynku dtugu

Dzisiaj poznamy op6zniong publikacje danych z amerykanskiego rynku pracy za styczen: zatrudnienie w
sektorze pozarolniczym oraz stope bezrobocia. Konsensus rynkowy przewiduje nieco wyzszy wzrost
zatrudnienia niz miesigc wczesniej, cho¢ zesztotygodniowe dane o zatrudnieniu z raportu ADP byty
stabsze niz oczekiwano. Rynek spodziewa sie tez utrzymania niezmienionej stopy bezrobocia na
poziomie 4,4%.

Cztonek RPP Przemystaw Litwiniuk spodziewa sie w najblizszym czasie obnizenia stop
procentowych o 50 pb. W rozmowie z agencjg Bloomberg Litwiniuk przedstawit dwie preferowane
przez siebie mozliwosci przeprowadzenia takiej obnizki: albo roztozenie jej na marzec-kwiecien po 25
pb, albo kwietniowe cigcie o 50 pb. Za potencjalng pauza w marcu przemawia jego zdaniem chec¢
poznania wptywu rewizji wag w koszyku CPI przez GUS oraz dtuzszy okres obserwacji ksztattowania sie
inflacji. Poziom 3,5% jest jego zdaniem - na ten moment - poziomem docelowym dla gtdwnej stopy
NBP. Henryk Wnorowski powiedziat z kolei w rozmowie z Dziennikiem Gazetg Prawng, ze jego
zdaniem docelowy poziom stop 3,5% jest realistyczny i ze obnizka w marcu jest prawdopodobna.
Whnorowski nie widzi tez potrzeby obnizania stop mocniej niz 0 0,25 pp w jednym ruchu.

URE zadecydowato o obnizeniu taryfy na paliwo gazowe o 3,4% w okresie 25 lutego — 30 czerwca,
co wedtug naszych szacunkéw obnizy rachunki za gaz o 2,3% i odejmie 0,05 punktu procentowego
od inflacji, przy czym efekt ten ujawni sie gtéwnie w marcu.

Wg danych GUS liczba cudzoziemcow wykonujacych prace w Polsce w sierpniu 2025 r. wzrosta o
5,6% r/r, tj. 0 58,1 tys. osiggajac poziom nieco ponad 1,7 mln. Prawie dwie trzecie tego wzrostu
dotyczyto obywateli Ukrainy (+36,9 tys. i 5,3% r/r), natomiast pozostaty wzrost dotyczyt obywateli
innych krajow (+21,2 tys. i 6,2% r/r), w tym Kolumbii, Indii i Filipin (wzrosty rzedu 2-4 tys. r/r). Udziat
obcokrajowcéw w catkowitej liczbie pracujacych stopniowo rosnie i w sierpniu ub.r. wyniést 6,7%.
Dane ZUS o liczbie ubezpieczonych wskazujg, ze trend wzrostowy w liczbie pracujgcych
cudzoziemcow byt kontynuowany w IV kw. 2025 r.

Wedtug agencji Bloomberg, polski rzad zrezygnowat z planéw postawienia prezesa NBP przed
Trybunatem Stanu, w obawie, Ze moze to spotkac sie ze ztym odbiorem inwestoréw zagranicznych.

Parlament Europejski zaakceptowat wczoraj wyznaczenie nowego celu klimatycznego na 2040 r.,
zgodnie z ktérym do tego roku emisja CO2 w UE powinna by¢ mniejsza 0 90% wzgledem poziomu z 1990
r. To cel posredni na drodze do neutralnosci klimatycznej, ktéra ma by¢ osiggnieta do 2050 r. Z kolei do
2030 r. ma sie dokona¢ redukcja emisji netto CO2 o 55%. Jednoczesnie Europarlament popart
postulowane wczesniej roczne opdznienie wejscia w zycie systemu ETS2 z 2027 na 2028 r. Zmiany te
potrzebuja jeszcze zatwierdzenia przez kraje cztonkowskie w Radzie UE.

Grudniowe dane o sprzedazy detalicznej w USA wskazaty na identyczny poziom sprzedaz jak
miesigc wezesniej, podczas gdy rynek spodziewat sie wzrostu 0 0,4% m/m po 0,6% m/m w listopadzie.
Spadty obroty w sklepach meblowych oraz sklepach z elektronika i sprzetem AGD, a wzrosty
odnotowano w sklepach z materiatami budowlanymi i artykutami ogrodniczymi.

Polski ztoty ostabit sie we wtorek o 0,2%, a kurs EURPLN powrdcit do poziomu z otwarcia tygodnia,
tj. 4,215. Podobna korekta nastagpita na wegierskim forincie, ktéry po umocnieniu sie w poniedziatek o
0,4%, wczoraj o tyle samo sie ostabit, co podbito EURHUF do 378. Czeska korona zanotowata mniejsze
zmiany, EURCZK podszedt o 0,1% do 24,25. Straty walut naszego regionu byty nieco wieksze niz
pozostatych walut wschodzacych. Dolar pozostawat wczoraj staby, lecz stabilny, z EURUSD na poziomie
1,19.

Rynek polskiego dtugu wczoraj w dalszym ciggu sie umacniat. Rentownosci polskich obligacji spadty o
3-4 pb, podobnie jak rynkowe stopy IRS i FRA. Na rynkach bazowych takze obserwowane byty ruchy
rentownosci w dét, szczegdlnie na dtuzszych koncach krzywych dochodowosci. Obligacje niemieckie
zanotowaty spadek o 1-4 pb, zas amerykanskie o 3-6 pb. Dzisiaj Ministerstwo Finanséw przeprowadzi
przetarg 8 serii obligacji z podaza 8-12 mld zt.
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Roczna zmiana liczby cudzoziemcow
wykonujacych prace w Polsce, tys. oséb
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 440
EURPLN 4.2154 CZKPLN 0.1721 430 | —EURPLN ——USDPLN
USDPLN 3.5380 HUFPLN" 1.1046 i anedinada Ve W NI SN
EURUSD 1.1913 RONPLN 0.8283 420 1
CHFPLN 4.6167 NOKPLN 0.3721 410
GBPPLN 4.8381 DKKPLN 0.5625 400 |
USDCNY 6.9117 SEKPLN 0.3985
*2a 100HUF 390 1
Poprzednia sesja na rynku FX 10/02/2026 3.80 -
min max otwarcie  zamkn. fixing 370
EURPLN 4.2057 4.2185 4.2072 4.2164 4.2148
USDPLN 3.5308 3.5467 3.5336 3.5438 3.5377 360 1
EURUSD  1.1888 1.1928 1.1906 1.1897 - 3.50
340 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 10/02/2026 § 4 &8 & B B B f f 5§ &5 ¥ % g
Obligacje na rynku miedzybankowym § 0w 2 o = 5 - & o g @2
Benchmark Zmiana
. %
(termin) (pb)
0K0128 (2L) 3.44 -17 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0131 (5L) 437 -4
DS1035 (10L) 5.08 -3 5.80 | —2L —5 1oL
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** 540
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 5.00
(pb) (pb) (pb)
1L 3.54 -2 3.67 -2 2.15 -1 460 -
2L 3.53 -3 3.55 -3 2.20 -1
3L 3.58 -4 3.57 -4 2.29 -1 420 -
4L 3.66 -4 3.62 -5 2.39 -2
5L 3.75 -4 3.69 -5 2.47 2 380 -
8L 4.01 -3 3.89 -6 2.70 -2
oL 4.18 -4 4.01 -7 2.82 -3 340 . . . . . . . . . . . . .
° o N N N N 2 e 3 32 = = 5
3-miesigczne stawki rynku pienieznego
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb) 510 -
O/N 4.04 4

sw 4.03 2
™ 4.01 -2 470 1

3M 3.91 3
6M 3.77 0 4.30 -
3.90 -

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana (pb) 3.50 -
x4 375 2 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR 3M PLN FRA 6X9
3x6 3.45 -2 310 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 3.33 -2 2 2 g E ~§ g ~§ f f g2 2 z & s
9x12 3.31 -4 wﬁ“”?_""{:g““‘&l‘ﬁ"’ﬁ@
3x9 3.42 -4
6x12 3.34 -4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
—PL —CZ ES IT HU
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji 500 -
CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢  Zmiana Wartos¢  Zmiana W

(pb) (pb) 407
Polska 55 0 227 1
Francja 12 0 60 0 300 -
Wegry 97 0 376 0 W
Hiszpania 17 0 37 -1
Wtochy 11 0 62 -1 20 M
Portugalia 9 0 36 -1
Irlandia 9 0 9 1 100
Niemcy 4 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia % % E g i § § = 2 é % % % E:

® 8 e 2 o 5 7 8 o0 g 8 ¢

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (6 lutego)

08:00 DE Eksport Xl % m/m 1,1 = 4,0 -2,5

08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m -0,3 = -1,9 0,8

08:30 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r -1,1 = -1,0 -5,4

09:00 Cz Produkcja przemystowa Xl % rfr 5,2 = 6,8 -0,3

16:00 us Indeks Michigan 1l pkt 55,0 = 57,3 56,4

PONIEDZIALEK (9 lutego)
10:00 PL Ptace w gospodarce narodowej IV kw. % rfr - 8,1 8,5 7,5
WTOREK (10 lutego)

14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,4 - 0,0 0,6
SRODA (11 lutego)

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem | tys. 68 - - 50

14:30 us Stopa bezrobocia | % 4,4 - - 4,4

CZWARTEK (12 lutego)

08:30 HU Inflacja I % rfr 2,3 - - 3,3

10:00 PL PKB IV kw. % r/r 4,0 3,9 - 3,8

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 222 - - 231

16:00 us Sprzedaz domow | % m/m -3,2 - - 51
PIATEK (13 lutego)

09:00 cz Inflacja I % rfr 1,6 - - 2,1

10:00 PL Inflacja 1 % r/r 1,9 1,7 - 2,4

11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 1,3 - - 1,4

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl mln € -1200 -2534 - -460

14:00 PL Bilans handlowy Xl mln € -1740 -2371 - -1087

14:00 PL Eksport XIl mln € 27202 26883 - 29859

14:00 PL Import Xil mln € 29149 29254 - 30946

14:30 us Inflacja | % m/m 0,3 - 0,3

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie 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 wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych
informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towarow
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spétkqg wymieniong w tej publikacji. 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 istniejqce 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 kontaktowa¢ sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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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