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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Zaostrzenie restrykcji po Swietach

Ptace i zatrudnienie w listopadzie powyzej oczekiwan
Minister zdrowia ogtasza powrdét ograniczen

EURPLN nadal stabilny, EURUSD dalej w gére

Polski i zagraniczny dtug mocniejsze

Dzi$ krajowa produkcja przemystowa i niemiecki Ifo

W czwartek na globalnym rynku utrzymywat sie pozytywny nastréj dzieki duzo lepszym od
prognoz danym z Europy opublikowanym w $rode, sygnatom z USA dajacym nadzieje, ze
jeszcze przed koricem roku uda sie uchwali¢ nowy pakiet fiskalny, jak réwniez komentarzom
wskazujagcym na postep w rozmowach nt Brexitu. W efekcie, gietdy dalej rosty, a euro
powiekszato zyski do dolara. Rentownosci obligacji lekko spadty, bowiem dane z USA nieco
rozczarowaty - nastapit dalszy wzrost tygodniowej liczby nowych bezrobotnych, a indeks Philly
Fed zanotowat spadek duzo wiekszy od prognoz.

Dzieh po posiedzeniu Fed, dwa kolejne banki centralne zdecydowaty o pozostawieniu
parametréw polityki pienieznej bez zmian. Bank Szwajcarii (SNB) utrzymat giéwna stope
procentowa na -0,75% i podtrzymat gotowo$¢ do podijecia bardziej zdecydowanych dziatar na
rynku walutowym w celu ostabienia franka. Historycznie, EURUSD i EURCHF poruszaty sie
podobnie, ale chol teraz pierwszy jest na najwyzszym poziomie od dwdch lat, drugi od
czerwca porusza sie w trendzie bocznym. Gtéwna stopa Banku Anglii zostata utrzymana na
0,1%, a obecna sytuacje okreslono jako wyjatkowa niepewna.

Minister Zdrowia ogtosit wprowadzenie nowych restrykcji od 28 grudnia do 17 stycznia, ktére
nazwat ,Narodowg Kwarantanng” (chociaz zakres tych restrykcji nie zgadza sie z tym co
wczedniej okredlano tg nazwa, a jednoczesnie jeste$my daleko od spetnienia wczesniej
wskazywanych kryteriéw jej wprowadzenia). Oprécz obecnie obowigzujacych ograniczen,
zamkniete zostanga hotele, stoki narciarskie i galerie handlowe, a wszystkie osoby przybywajace
do Polski transportem zorganizowanym bedg zobowigzane do 10-dniowej kwarantanny.
Bedzie takze obowigzywat zakaz przemieszczania sie od 19:00 31 grudnia do 6:00 1 stycznia.
Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadto w listopadzie o 1,2% r/, a wynagrodzenia
wzrosty 0 4,9% r/r. Dane potwierdzaja, ze mimo duzo silniejszej fali pandemii na jesieni, jej
wptyw na gospodarke jest stabszy niz na wiosne. W szczegdlnosci nie byto masowego
ograniczania czasu pracy - stabilne przecietne zatrudnienie m/m sugeruje, ze spadek
aktywnosci w sektorze firm nie byt znaczacy. kaczny fundusz pfac wzrést o 3,6% r/r nominalnie
i 0,5% r/r realnie. Reakcja rynku pracy na pandemie wcigz jest niewielka, co dobrze wrézy
konsumpgdji prywatnej na dalszg cze$¢ 2021 kiedy proces szczepienia bedzie bardziej
zaawansowany oraz rozluznione zostang restrykcje.

Optymistycznym sygnatem dla konsumpdji jest tez poprawa koniunktury konsumenckiej w
grudniu. Indeksy biezacy i wyprzedzajacy cofnely sie z listopadowego dotka za sprawg poprawy
niemal wszystkich sub-indekséw (z wyjatkiem biezacej oceny wiasnej sytuacji finansowej).
Wyrazna poprawa dotyczyta m.in. oceny zdolnosci do dokonywania wiekszych zakupdéw i oceny
przysztej sytuacji finansowej - co by¢ moze nalezy wigzac¢ z optymistycznymi informacjami dot.
przysztych szczepien.

Prezes URE zatwierdzit wczoraj taryfe za prad dla Energi, zaktadajacg wzrost cen od stycznia
taki jak dla pozostatych duzych dostawcow (+3,6%) oraz taryfe gazowg PGNIiG, obnizajaca cene
gazu 0 4,5% (i pozostate optaty bez zmian). Ta pierwsza byta juz uwzgledniona w naszych
prognozach CPI, druga odejmuje ok. 0,1pp od stycznia.

EURUSD kontynuowat impuls wzrostowy zainicjowany po $rodowych PMI i wczoraj dotart do
1,226. Po nocnej korekcie rano kurs jest blisko 1,225.

EURPLN ponownie wahat sie wokét 4,435, zakres zmian byt podobny jak w Srode. Krajowa
waluta znowu nie skorzystata z wyraznego wzrostu indekséw gietdowych, a spadek kursu
USDPLN chwilowo ponizej 3,62 ponownie byt efektem jedynie wzrostu EURUSD.

W przypadku innych walut CEE EURHUF w dalszym ciggu wahat sie wokoét 355, EURCZK
obnizyt sie do 26,1 z 26,2, a USDRUB podjat kolejng prébe przebicia wsparcia 72,0 (znowu
nieudana).

Na polskim rynku stopy procentowej IRS obnizyty sie 0 1-3 pb, 0 3-4 pb spadta rentownos¢
obligacji 5- i 10-letniej. Tym razem, zmiany na krajowym rynku byly spdjne z zachowaniem
Bunda i Treasuries, co nie przeszkodzito jednak przez dalszym zawezeniem spreadu do
niemieckiego benchmarku (do 183 pb).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 44363 CZKPLN 0.1694
USDPLN 3.6216 HUFPLN* 1.2368
EURUSD 1.2250 RUBPLN 0.0494
CHFPLN 4.0925 NOKPLN 04213
GBPPLN 4.9040 DKKPLN 0.5962
USDCNY 6.5397 SEKPLN 0.4366
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 17/12/2020
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4255 4.4440 4.4317 4.4372 4.4348
USDPLN  3.6164  3.6338  3.6245 3.6188 3.6254
EURUSD  1.2222  1.2262 1.2225 1.2257 -
Rynek stopy procentowej 17/12/2020
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.04 -3
DS0725 (5L) 0.47 -3
DS1030 (10L) 1.25 -5
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.22 1 0.20 0 -0.54 0
2L 0.34 0 0.21 0 -0.52 1
3L 0.46 0 0.25 0 -0.51 1
4L 0.61 -1 033 1 -0.50 0
5L 0.76 0 0.44 1 -0.47 0
8L 1.06 0 0.75 1 -0.36 -1
10L 1.21 0 0.92 1 -0.27 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 1
T/N 0.10 0
SW 0.1 0
2W 0.16 0
™ 0.20 0
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.19 -2
3x6 0.19 -2
6x9 0.21 1
912 0.24 3
3x9 0.24 0
6x12 0.28 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 183 -4
Francja 9 0 24 0
Wegry 60 0 277 2
Hiszpania 46 0 61 1
Wiochy 68 0 108 1
Portugalia 28 0 59 2
Irlandia 13 0 29 0
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

RYNEK SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (18 grudnia)

90,3

10:00 DE Ifo
10:00 PL Produkcja przemystowa
10:00 PL PPI

- 90,7
3,8 1.0
0,0 -0,4

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
** szacunek po pefnym odczycie inflacji CPI

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
Jjakiegokolwiek 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska SA, lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek 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
Jjednostki 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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander, pl, www,santander,pl
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