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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Demokraci biorg petnie wtadzy

Na gietdach wcigz pozytywnie

Stabilne stopy to scenariusz bazowy dla prezesa NBP
EURPLN coraz blizej 4,50

Rentownosci na rynkach bazowych wyraznie w gére

Dzi$ inflacja w Polsce i strefie euro, a w USA ustugowy ISM

We wtorek na rynku notowania przebiegaty dos¢ spokojnie, wiecej dziato sie w Srode kiedy
rynki zyty wyborami uzupetniajgcymi do amerykanskiego Senatu odbywajgcymi sie w stanie
Georgia. Dotychczas, Republikanie mieli w tej izbie dwa glosy przewagi, ale wiadomo juz ze
stracili je na rzecz Demokratéw. Oznacza to, ze przy Izbie Reprezentantéw bedacej pod
kontrolg Demokratéw, Joe Biden i jego partia bedg mieli duzg swobode we wprowadzaniu
swoich ustaw, bowiem przy remisie w Senacie przewaza gtos wiceprezydenta. W reakgji
na zmiane uktadu sit, rentowno$¢ amerykanskiej obligacji 10-letniej wzrosta gwattownie o
12 pb do 1,06%, najwyzej od poczatku marca, a gietdy zyskaty. Szczyt OPEC+ zakonczyt
sie porozumieniem, wedtug ktérego Arabia Saudyjska jednostronnie zmniejszy podaz
ropy o 1 min barytek dziennie w lutym i marcu. Na skutek czego cena barytki ropy Brent
wzrosta do 54,6 USD (+7% od poczatku roku). Jak na razie, znaczny wzrost przypadkow
Covid-19 w Wielkiej Brytanii (ktéra wprowadzita petny lockdown) i przedtuzenie zamkniecia
gospodarki w Niemczech nie wplywa negatywnie na rynkowy nastroj.

W ostatnich dwdch dniach poznalismy wazne dane. W USA opublikowano mocny odczyt
ISM w przemysle (60,7). PMI ustugowe w USA, Chinach oraz Australii nieznacznie spadty,
ale utrzymaly sie na przyzwoitych poziomach. Kontrastowat z tym grudniowy odczyt ADP
w USA (pierwszy spadek od osmiu miesiecy). Prace tracili gtéwnie ludzie pracujacy w
sektorach sprzedazy detalicznej i wypoczynkowym. W Singapurze i Niemczech znaczna
poprawa dynamiki sprzedazy detalicznej w listopadzie.

Z opublikowanego we wtorek petnego wywiadu z prezesem NBP Adamem Glapinskim
wynika do$¢ jasno, ze scenariuszem bazowym jest stabilizacja stép procentowym na
obecnym poziomie, a obnizki stép w | kw. br. nie mozna by wykluczy¢ ,gdyby wystapity
czynniki negatywnie wptywajace na polskg koniunkture, rodzace ryzyko spadku inflacji
ponizej celu”, np. trzecia fala pandemii w miesigcach zimowych. Przy czym nawet wéwczas
bytaby to obnizka zapewne dopiero w marcu, kiedy dostepna bedzie nowa projekcja
NBP, a nie w styczniu. Glapinski mocno podkreslit szkodliwos¢ aprecjacji ztotego dla dynamiki
eksportu (nie odnoszac sie jednak do konkretnych poziomdw kursu) i wskazat, ze istnieje
Jprzestrzen do ewentualnych, zdecydowanych interwencji banku centralnego”, co naszym
zdaniem nalezy czytac jako gotowo$¢ do dalszych interwencji walutowych gdyby waluta sie
umacniata. Cztonkini RPP Grazyna Ancyparowicz byta bardziej precyzyjna, stwierdzajac,
ze optymalny kurs EURPLN to 4,4-4,5 (co jest o tyle zaskakujace, ze doktadnie w tym
przedziale byt kurs w momencie interwencji NBP). Przyznata tez, ze obnizka stép nie jest
przesadzona i mogtaby nastapi¢, gdyby ztoty zaczat sie ,niebezpiecznie umacniac”.
EURUSD w ostatnich dwdch dniach wzrédst do 1,235 z 1,225. Jak na razie, wyrazny wzrost
rentownosci amerykanskich obligacji nie wywofat umocnienia dolara i dzisiaj na otwarciu
kurs jest nieco powyzej 1,23.

EURPLN zblizyt sie w ostatnich dwéch dniach do 4,50, a ukazanie sie wywiadu z prezesem
NBP nie wptyneto na zachowanie kursu. We wtorek i w $rode NBP nie interweniowat na
rynku walutowym. Dzi$ na otwarciu EURPLN waha sie nieco powyzej 4,51.

W przypadku innych walut CEE, EURHUF kontynuowat znizki czwarty dzien z rzedu a
spadek od konca 2020 roku wynidst juz 1,4% - do 358,3. Stopa bezrobocia na Wegrzech
wzrosta do 4,4% a dynamika ptac utrzymata sie na poziomie 8,1%r/r EURCZK wzrost o
0,2% do 26,2. USDRUB mimo wysokiej zmiennosci ostatecznie obnizyt sie w 2 dni 0 0,3%
do 73,7.

Na polskim rynku stopy procentowej we wtorek rynek byt spokojny. IRS spadty o 1-2
pb, w tym 5L do 0,57%, 10L do 1,06%. Obligacje tez byty stabilne przez wiekszo$¢ dnia
jednak na zamknieciu pojawili sie sprzedajgcy i 10L rentownos$¢ wzrosta +2 pb do 1,24%.
W Srode w Polsce rynek byt zamkniety jednak rentownosci na rynkach bazowych wzrosty
0 ok 10 pb, co sugeruje, ze w czwartek krajowy diug tez moze zauwazalnie tracic.
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Miesieczna zmiana zatrudnienia poza rolnictwem
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 45134 CZKPLN 0.1716
USDPLN 3.6665 HUFPLN* 1.2573
EURUSD 1.2315 RUBPLN 0.0498
CHFPLN 4.1669 NOKPLN 0.4358
GBPPLN 49768 DKKPLN 06119
USDCNY 6.4565 SEKPLN 0.4484
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 1/6/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5043 4.5365 4.5288 4.5226 4.5446
USDPLN  3.6501 3.6899  3.6821 3.6798 3.7031
EURUSD  1.2264  1.2349 1.2295 1.2290 -
Rynek stopy procentowej 1/6/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.08 0
DS0725 (5L) 0.44 0
DS1030 (10L) 1.25 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.16 1 0.19 1 -0.56 0
2L 0.21 0 0.21 2 -0.54 0
3L 0.31 0 0.26 2 -0.52 1
4L 0.44 0 037 5 -0.50 1
5L 0.58 0 0.48 4 -0.47 1
8L 0.90 0 0.84 7 -0.35 1
10L 1.07 0 1.01 7 -0.26 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
T/N 0.10 0
SW 0.12 0
2W 0.17 0
™ 0.19 -1
3M 0.21 0
oM 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.15 0
3x6 0.17 5
6x9 0.16 3
912 0.15 3
3x9 0.17 0
6x12 0.20 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 179 -4
Francja 9 0 23 -1
Wegry 64 0 262 -2
Hiszpania 43 -1 60 -1
Wiochy 68 0 109 -3
Portugalia 28 0 58 -1
Irlandia 13 0 23 -3
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

Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZWARTEK (7 stycznia)
10:00 PL Wstepna inflacja Xl % r/r 2,6 2,6 3,0
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r -0,2 - -0,3
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m -3,0 - 15
11:00 EZ ESI Xl pkt 89,5 - 87,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 835 - 803
16:00 Us ISM ustugi Xl pkt 54,5 - 55,9
PIATEK (8 stycznia)
08:00 DE Eksport X % m/m 1,0 - 09
08:00 DE Produkcja przemystowa SA X % m/m 07 - 32
09:00 Ccz PKB SA 11 kw. % r/r -50 - -50
09:00 cz Produkcja przemystowa X % r/r -03 - -1,3
09:00 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r - - 2,7
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % 8,5 - 84
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem XIl tys. 85 - 245
14:30 uUS Stopa bezrobocia Xl % 6,8 - 6,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie 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 wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, 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 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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