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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Inflacja bazowa ciggnie w dot CPI

Na rynkach akcji wzrosty pomimo zamieszania na Kapitolu
Wiekszy od oczekiwan spadek inflacji

EURPLN blisko 4,50, NBP tylko obserwuje

Rentownosci obligacji do$¢ zmienne

Dzi$ w USA zmiana zatrudnienia poza rolnictwem

Globalne rynki akcji w czwartek pozostawaty w miare stabilne, z przewagg lekkich wzrostéw.
Inwestorzy z jednej strony z niepokojem obserwowali wydarzenia w Waszyngtonie, a z drugiej
dyskontowali coraz lepsze perspektywy wzrostu gospodarczego po tym jak Senat powrdcit
w rece Demokratéw. Dolar sie lekko umocnit, rentownos$¢ amerykanskiej 10-latki wzrosta
0 kolejne 5 pb do 1,09%, a rynkowe oczekiwania inflacyjne dotarty do 2,1% (+11 pb od
poczatku roku). Grudniowy ISM w ustugach istotnie przewyzszyt oczekiwania osiggajac 57,2
pkt. W przeciwnym kierunku podazyly rentownosci Bunda (-3 pb do -0,53%) po tym jak
sprzedaz detaliczna w strefie euro okazata sie sporo stabsza od oczekiwan. Ztoto i ropa
byty stabilne. Dzisiaj rano poznalismy kolejne w tym tygodniu dane z Niemiec - produkcja
przemystowa oraz eksport - i ponownie byty one wyraznie lepsze od oczekiwan.

Wstepny odczyt polskiej grudniowej inflacji zaskoczyt skalg spadku — CPI obnizyt sie do
2,3% r/r z 3,0% w listopadzie, podczas gdy my i rynek spodziewalismy sie 2,6%. Nizsza
dynamika CPI byta spowodowana gtéwnie spadajaca inflacjg bazowa (prawdopodobnie
do 3,6-3,7% r/r z 4,3%). Publikacja wspiera nasza prognoze, ze inflacja bedzie w 2021 r.
przebywac ponizej celu NBP 2,5% r/r. Wiecej napisalismy w Komentarzu ekonomicznym.

Wszystkie sektorowe wskazniki koniunktury ESI dla Polski wzrosty w grudniu, ale zaden
nie zdofat w petni pokry¢ znacznego spadku z listopada. Odwracanie spadku dotyczyto tez
wskaZnikéw zatrudnienia. W przypadku przemystu poprawa wynikata z ustapienia obaw
0 przyszta produkcje oraz wzrostu wskaZnika nowych zamdéwien do najwyzszego poziomu
od marca, pogorszyta sie za to ocena biezacej produkcji. Poprawa nastrojéw konsumentow
dokonata sie pomimo najgorszej oceny biezacej sytuacji gospodarczej od ponad 18 lat i
narastajacych oczekiwan inflacyjnych (pomijajac kwiecien i maj ub.r. ten wskaznik jest juz
najwyzej od 2004 r.).

EURUSD w czwartek we wczesnych godzinach porannych nie zdofat przetama¢ 1,235 w
gore i w ciggu dnia spadt do 1,226 (-0,7%). Dzi$ otwiera sie blisko wczorajszego zamkniecia.
Po potudniu poznamy miesieczny raport z rynku pracy USA, ktéry moze przynies¢ wieksze
ruchy EURUSD. Rentowno$¢ amerykanskich obligacji rosnie, ale na razie nie pomaga to
dolarowi w relacji do euro, by¢ moze z powodu ostatnich mocnych danych z Niemiec.

EURPLN spadt wczoraj trzecig sesje z rzedu. Po otwarciu w okolicy 4,525 obnizyt sie na
koniec dnia do 4,506. W okolicy potudnia (fixing NBP) EURPLN tymczasowo znalazt sie
ponizej 4,50 po czym jednak odbit 0 ok. 2 grosze. Przypisujemy to zawirowaniom towarzyszacym
fixingowi, ktére mialy miejsce na nieptynnym rynku. NBP w czwartek nie interweniowat.
Dzisiaj rano EURPLN jest blisko 4,51.

W przypadku innych walut CEE, EURHUF ustabilizowat sie w okolicy 358,6 (w ciggu dnia
na krotko spadt do 357,0). EURCZK tez kolejny dzier byt stabilny w oklicy 26,2. USDRUB
wzrést o 0,9% do 74,55 co gtdwnie odzwierciedlato wzmacniajgcego sie dolara, cena ropy
byta bowiem stabilna.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownos¢ 10-letniej obligacji byta relatywnie
zmienna. Po porannym wzroscie do 1,26% wskutek srodowego osfabienia na rynkach
bazowych, nastgpita korekta do 1,24%, do czego przyczynita sie wstepny grudniowy CPI.
Pod koniec dnia znowu istotniejsze staty sie wzrosty rentownosci na rynkach bazowych i
rentownosc¢ 10-latki powrdcita do 1,26%. W miedzyczasie odbyta sie aukcja sprzedazy, na
ktérej Ministerstwo Finanséw uplasowato obligacje za 6 mld zt, gtéwnie 5L (PS0425) za
ok 2,2 mld zt oraz 10L (DS1030) za ok 2,8 mld zt. Sprzedaz pozostatych obligacji OK0423
(2L), WZ1126 oraz WZ1131 byta znacznie mniejsza - odpowiednio 0,2, 0,4, 0,4 mid zt. Po
czwartkowej aukgji resort podat, ze pokrycie potrzeb pozyczkowych na 2021 wynosi 36%.
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Zrédo: Datastream, Santander

Wskazniki ESI dla polskiego przemystu
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5051 CZKPLN 0.1716
USDPLN 3.6776 HUFPLN* 1.2459
EURUSD 1.2259 RUBPLN 0.0497
CHFPLN 41532 NOKPLN 0.4361
GBPPLN 4.9907 DKKPLN 06119
USDCNY 6.4638 SEKPLN 0.4489
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 1/7/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.4917 4.5257 4.5142 4.5127 4.4973
USDPLN  3.6597  3.6947  3.6664 3.6812 3.6656
EURUSD 1.2243  1.2325 1.2312 1.2262 -
Rynek stopy procentowej 1/7/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.09 1
DS0725 (5L) 0.46 2
DS1030 (10L) 1.26 2
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.16 0 0.20 1 -0.55 1
2L 0.23 2 0.21 -1 -0.53 1
3L 0.33 2 0.27 1 -0.52 0
4L 0.47 2 0.39 2 -0.49 1
5L 0.62 3 0.52 4 -0.46 1
8L 0.94 4 0.88 4 -0.33 2
10L 1.11 5 1.06 5 -0.23 3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 0
TN 0.09 -1
SW 0.11 -1
2W 0.17 0
™ 0.19 0
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 0.13 -4
6x9 0.15 -1
9x12 0.13 -2
3x9 0.18 1
6x12 0.19 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 181 1
Francja 9 0 23 0
Wegry 64 0 264 3
Hiszpania 43 -1 60 -1
Wiochy 67 0 108 -1
Portugalia 28 0 56 -2
Irlandia 13 0 23 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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Kalendarz wydarzen i publikacji

PIATEK (8 stycznia)

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 mogty w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spdiki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
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 ktérgkolwiek spotkq
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!

& Santander Bank Polska S.A. 3



