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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzi$ rusza szczyt RE - ztoty i forint mocniejsze

Wciaz brak przetomu ws. Brexitu

Ztoty i forint zyskujg dzieki szansom na porozumienie
Obligacje w kraju i za granica stabilne

Dzi$ szczyt RE i decyzja EBC

W érode notowania ponownie nie obfitowaty w duze ruchy, a nastréj na gietdach byt tylko
nieznacznie lepszy niz w poprzednich dwdch dniach tygodnia. Z jednej strony, rynek liczy
na szybka dystrybucje i rozpoczecie szczepier na Covid-19 i uchwalenie pakietu fiskalnego
w USA. Z drugiej, w dalszym ciggu nie ma pozytywnych wiesci nt. Brexitu. Wczoraj premier
Irlandii powiedziat, ze szanse sg 50/50 na osiggniecie porozumienia. Kwestia warunkéw
jakie beda obowigzywac w relacjach Wielka Brytania - UE po zakoriczeniu okresu przejsciowego
ma by¢ gtéwnym tematem rozpoczynajgcego sie szczytu Rady Europejskiej, jesli uda sie
osiggnac¢ zgode nt. unijnego budzetu.

Na dzien przed rozpoczynajgcym sie dzis szczytem Rady Europejskiej pojawity sie
optymistyczne doniesienia mdéwigce nawet o osiggnieciu wstepnego porozumienia miedzy
Polska i Wegrami a niemiecka prezydencja. W dalszej czesci dnia informacje te potwierdzit
prezydent Andrzej Duda mdwigc, ze jest ,zarysowane wstepne porozumienie, prace i
dyskusje nad nim trwajg". W podobnym duchu wypowiedziata sie kanclerz Angela Merkel
dodajac jednak, ze pozytywny finat rozmdéw nie jest przesadzony. Wzrost szans na to, ze juz
w tym tygodniu uda sie uzgodni¢ wspdlne stanowisko miato wczoraj korzystny wptyw na
ztotego i forinta.

Agencja ratingowa Moody's opublikowata wczoraj raport, w ktérym wyrazita obawy, ze w
kolejnych latach otoczenie instytucjonalne w Polsce moze dalej sie pogarszac. Agencja
S&P nie obawia sie o kondycje fiskalng Polski nawet jesli Sciezka diugu do PKB nie
zacznie opadac¢ przed 2023 r. Ewentualne korekty ratingu moga by¢ uzaleznione od
$redniookresowego potencjatu gospodarczego Polski — jaki wzrost kraj bedzie w stanie
utrzymywac po pandemii.

EURUSD spadt wczoraj w okolice 1,205 z 1,215 na otwarciu, ale juz dzié rano jest przy 1,210.
Ruch ten nie zmienit wiec ogdlnego obrazu sytuacji - kurs utrzymuje sie na podwyzszonym
poziomie. Dzisiaj wahania moga wzrosna¢ pod wptywem decyzji EBC. Rynek liczy na dalsze
poluzowanie polityki pienieznej, w tym m.in. wydtuzenia programy skupu aktywdw
wdrozonego w odpowiedzi na pandemie (PEPP). W naszej ocenie, euro moze dzis stracic¢
do dolara pod wptywem wyniku posiedzenia EBC.

EURPLN spadt wczoraj do 4,415 z 4,445 pod wptywem optymistycznych doniesien przed
szczytem RE. USDPLN utrzymat sie blisko 3,66 bowiem efekt spadku kursu EURPLN zostat
zneutralizowany przez ruch w dét EURUSD. Po przebiciu 4,45 kolejnym celem dla EURPLN
moze by¢ w krétkim terminie 4,38, ale nie sadzimy by byt to trwalszy ruch bowiem wydaje
sie, ze brak ostabienia w reakcji na wczesniejsze zapowiedzi weta przez Polske i Wegry byt
oznakg, ze rynek liczy na pozytywny finat. Dodatkowo, potencjat do wiekszego umocnienia
ztotego ogranicza¢ moze ewentualne umocnienie dolara.

W przypadku innych walut CEE najlepiej radzit sobie forint, ktéry tez korzystat ze wzrostu
szans na zgode ws. budzetu UE. EURHUF obnizyt sie chwilowo do niemal 355, tylko nieco
powyzej listopadowego dotka na nieco ponizej 354. EURCZK zanotowat dzienne minimum
na 26,14, ale do konca dnia korona oddata wiekszo$¢ zyskéw i kurs odbit do 26,28 (-0,2%
od otwarcia). Rubel oddat catos¢ wtorkowego umocnienia do dolara w wyniku aprecjacji
amerykanskiej waluty.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci obligacji nie ulegty duzym zmianom
wobec braku wyraznych ruchéw na rynkach bazowych. Tymczasem IRS wzrosty o 4-5 pb,
5-letnia stawka do 0,75% (powyzej pigtkowego szczytu), a 10-letnia do 1,24% (wcigz nieco
ponizej zesztotygodniowego maksimum). Na peryferiach strefy euro rentownosci 10-latek
lekko spadty. Polskie obligacje nie skorzystaty z pozytywnych doniesier ws. budzetu UE,
by¢ moze do odrobienia przynajmniej czesci start z poprzedniego tygodnia potrzebne
bedzie finalne porozumienie, pofaczone z gotebim wynikiem posiedzenia EBC.
Ministerstwo Finanséw podato, ze na jutrzejszej aukcji zamiany obligacji zaoferuje obligacje
serii OK0423, PS0425, WZ1126, DS1030, WZ1131, a odkupi WZ0121, PS0421, OK0521,
PS0721, DS1021.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 44298 CZKPLN 0.1681
USDPLN 3.6641 HUFPLN* 1.2286
EURUSD 1.2096 RUBPLN 0.0497
CHFPLN 41193 NOKPLN 0.4148
GBPPLN 4.8847 DKKPLN 0.5952
USDCNY 6.5478 SEKPLN 0.4323
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 09.12.2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4156 4.4507 4.4450 4.4319 4.4449
USDPLN  3.6418  3.6729  3.6637 3.6696 3.6657
EURUSD  1.2071 1.2147 1.2130 1.2078 -
Rynek stopy procentowej 09.12.2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.07 1
DS0725 (5L) 0.55 0
DS1030 (10L) 137 1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana N Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.22 1 0.22 1 -0.56 -1
2L 0.34 2 0.22 1 -0.55 0
3L 047 3 0.27 1 -0.54 0
4L 0.62 3 0.36 0 -0.52 -1
5L 0.77 3 0.46 1 -0.49 0
8L 1.09 3 0.76 1 -0.37 0
10L 1.26 3 0.93 2 -0.28 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 0
T/N 0.10 0
SW 0.1 0
2W 0.16 0
™ 0.20 0
3M 0.22 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.20 0
3x6 0.20 -1
6x9 0.22 2
9x12 0.23 2
3x9 0.25 2
6x12 0.27 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 50 0 198 0
Francja 9 -1 24 0
Wegry 60 0 289 -5
Hiszpania 47 -1 63 -1
Wiochy 72 -1 115 -2
Portugalia 28 0 59 -2
Irlandia 13 -1 30 -1
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream

Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CzAs PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (10 grudnia)
09:00 (@4 Inflacja Xl % r/r 3,0 - 29
13:45 EZ Decyzja EBC % - - 0,0
14:30 us Inflacja X % m/m 0,1 - 00
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 700 - 712
PIATEK (11 grudnia)
09:00 HU Produkcja przemystowa X % r/r - - 0,6
16:00 uUS Indeks Michigan Xl pkt 76,3 - 76,9

Zrédfo: 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 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 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 konsekwencji tego wyniknqc, 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spotkg
wymienionq 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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona
praw do baz danych,

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

al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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