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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Obroty biezgce powyzej prognoz, dzisiaj inflacja

Nadzieje na umowe ws. Brexitu i pakiet w USA poprawiajg nastroje
Mocna nadwyzka krajowego salda obrotéw biezacych

EURPLN nadal nisko, EURUSD wcigz wysoko

Polska 10-latka nadrabia dystans do Bunda

Dzi$ polski CPI, decyzja banku Wegier, produkcja przemystowa w USA

Weekend nie wystarczyt unijnym i brytyjskim negocjatorom na wypracowanie wspdlnego
stanowiska dotyczacego relacji gospodarczych jakie beda obowigzywac od poczatku 2021.
Obie strony zdecydowaty jednak, by kontynuowa¢ rozmowy i wykorzysta¢ do maksimum
czas, jaki pozostat. Rynek odczytat te decyzje jako dowdd, ze sg jeszcze szanse na
porozumienie i od poczatku poniedziatkowe] sesji utrzymywat sie dobry nastrdj. Poza tym,
pozytywne informacje nadeszty z USA, gdzie stanowisko Demokratow i Republikandw ws.
pakietu fiskalnego ulegto zblizeniu. W rezultacie indeksy giefdowe wzrosty, euro utrzymato
zyski do dolara, a waluty regionu CEE pozostaty na mocnych poziomach osiggnietych pod
koniec minionego tygodnia. Amerykanskie Kolegium Elektoréw wybrato Joego Bidena na
prezydenta USA. Nowy prezydent zostanie zaprzysiezony 20 stycznia po zatwierdzeniu
wynikéw wyboréw przez Kongres w dniu 6 stycznia.

Minister zdrowia Adam Niedzielski powiedzial, ze moze dojs¢ do kolejnego nawrotu
koronawirusa i bedzie rekomendowat przedtuzenie restrykcji epidemicznych do 17
stycznia.

Polskie saldo obrotéw biezgcych zarejestrowato w pazdzierniku nadwyzke 2,2 mld euro
przy oczekiwaniach rynkowych w okolicy 1 mld euro. W gére zaskoczyt przede wszystkim
eksport, ktéry wzrést o 3,7% r/r. Import z kolei spadt o 3,5% r/r, w dét pociaggnety go
gléwnie nizsze dostawy ropy naftowej (spadek prawie o 50% r/r). Saldo ustug
zarejestrowato nadwyzke 2,0 mld euro - najwyzsza od stycznia, ale zaréwno eksport jak i
import ustug pozostaty wyraznie pod kreska. W kolejnych miesigcach wzrost eksportu moze
pozosta¢ solidny, podczas gdy import prawdopodobnie bedzie spadat w ujeciu r/r ze
wzgledu na sfabszy popyt krajowy w obliczu zamkniecia gospodarki. 12-miesieczna
nadwyzka salda obrotéw biezgcych wzrosta do 3,5% PKB.

EURUSD rost przez niemal caly dzien i osiggnat sesyjne maksimum na ok. 1,218. Dopiero
na sam koniec krajowej sesji nastgpita szybka korekta do poziomu otwarcia na ok. 1,213.
Kurs juz od siedmiu sesji utrzymuje sie na swoim wielomiesiecznym maksimum i stan ten
moze trwac do jutrzejszego wieczora kiedy zakorczy sie grudniowe posiedzenie FOMC.

EURPLN wahat sie wczoraj wokoét 4,44 pozostajac nieznacznie powyzej lokalnego dotka na
niemal 4,41 osiggnietego w minionym tygodniu. Podobnie wygladaty notowania USDPLN,
ktéry pozostat blisko 3,66. Wiecej dziato sie w przypadku GBPPLN, ktéry odbit o ok. 1,7% od
pigtkowego minimum i 0 0,7% od zamkniecia tygodnia - przyczyng byto umocnienie funta
na fali oczekiwan, ze negocjacje Brexitowe zakoricza sie sukcesem. Sadzimy, ze EURPLN w
najblizszych dniach pozostanie stabilny w oczekiwaniu na sygnaty odnosnie do finatu
rozméw miedzy Wielka Brytania i UE.

W przypadku innych walut CEE kursy EURHUF i EURCZK wahaty sie blisko pigtkowych
poziomdw zamkniecia na odpowiednio 26,3 i 353. USDRUB spadt w pierwszej czesci sesji
do 72,7 zblizajac sie do wsparcia na 72,0, ale na koniec dnia nastapito odbicie do 73,35.
Dzi$ bank centralny Wegier podejmie decyzje ws. stép procentowych. Nie oczekujemy, by
wynik posiedzenia wptynat zauwazalnie na notowania forinta.

Na polskim rynku stopy procentowej IRS i rentownosci obligacji obnizyty sie o 2-4 pb
nadrabiajac dystans do Bunda oraz Treasuries, ktére w zesztym tygodniu zyskaty po decyzji
EBC. Rentownos¢ krajowej 10-latki spadta do 1,30%, podczas gdy na poczatku grudnia byta
blisko 1,40%. Na poczatku tego tygodnia obligacje z rynkéw bazowych byly stabilne, co
pozwolito na do$¢ wyrazne zawezenie 10-letniego spreadu rentownosci Polska-Niemcy do
193 pb z ok. 200 pb w zesziym tygodniu. Zawezity sie tez krajowe spready asset swap.
Wczoraj PFR wyemitowat obligacje o wartosci 2,5 mid zt.
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Polskie saldo obrotéw biezgcych, suma za
12 miesiecy, min zt
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4320 CZKPLN 0.1669

USDPLN 3.6520 HUFPLN* 1.2423

EURUSD 1.2138 RUBPLN 0.0498

CHFPLN 4.1104 NOKPLN 0.4184

GBPPLN 4.8651 DKKPLN 0.5951

USDCNY 6.5501 SEKPLN 0.4348
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 14.12.2020

min max  otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 44272 44507 44465 44421  #N/A Paused at 08:34:15
USDPLN  3.6390  3.6673 36616  3.6574 #N/A Paused at 08:34:15
EURUSD  1.2121 1.2176 1.2138 1.2144 -

Rynek stopy procentowej

14.12.2020

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.06 -1
DS0725 (5L) 0.54 -3
DS1030 (10L) 133 -4

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**

Termin us EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.22 0 0.18 -2 -0.57 -1
2L 033 -1 0.19 2 -0.55 0
3L 0.44 -2 0.23 2 -0.54 0
aL 0.58 -3 0.32 -2 -0.52 -1
5L 0.73 -4 0.41 2 -0.50 -1
8L 1.03 -5 0.71 2 -0.39 -1
10L 1.19 -6 0.88 2 -0.30 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
T/N 0.10 0
SW 0.11 0
2W 0.16 0
™ 0.20 0
3M 0.21 -1
6M 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.20 0
3x6 0.19 0
6x9 0.22 1
9x12 0.24 0
3x9 0.24 0
6x12 0.27 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 197 0
Francja 9 0 26 1
Wegry 60 0 290 4
Hiszpania 47 0 64 2
Wiochy 73 0 116 3
Portugalia 28 0 61 2
Irlandia 13 0 32 2
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS
W-WA

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRA WSKAZNIK OKRES RYNEK SANTANDER WARTOSC*

WTOREK (15 grudnia)

10:00 PL Inflacja Xl % r/r 3,0 3,0 3,1

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,6 - 0,6
15:15 uUs Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,5 - 1,1

SRODA (16 grudnia)
09:30 DE Wstepny PMI przemyst Xl pkt 56,5 - 57,8
09:30 DE Wstepny PMI ustugi Xl pkt 44,0 - 46,0
10:00 EZ Wstepny PMI przemyst XII pkt 53,1 - 53,8
10:00 EZ Wstepny PMI ustugi Xl pkt 41,5 - 41,7
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 4,2 4,2 4,2
14:30 uUs Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0,1 - 03
20:00 S Decyzja FOMC % 0,25 - 0,25
CZWARTEK (17 grudnia)
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r -1,5 -1,2 -1,0
10:00 PL Ptace Xl % r/r 4,7 4,5 4,7
11:00 EZ HICP X % r/r - - -03
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 853
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw X % m/m -03 - 49
14:30 Cz Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25
14:30 S Indeks Philly Fed XII pkt 21,7 - 26,3
PIATEK (18 grudnia)

10:00 DE Ifo Xl pkt 90,3 - 90,7
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 3,5 3,8 1,0
10:00 PL PPI Xl % r/r -0,1 -0,5 -04

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 majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa, Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, 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 gwarandji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
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 obowiqzuje 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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