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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ztoty stabszy po RPP

Kryzys polityczny we Wtoszech, Lagarde pozytywnie o gospodarce
Stopy NBP bez zmian, w komunikacie ani stowa o obnizkach

Ztoty stabszy, a obligacje mocniejsze po RPP

Dzi$ wegierski CPI i liczba nowych bezrobotnych w USA

W érode nastréj na rynku byt neutralny. Dolar spokojnie wznowit impuls aprecjacyjny, a na
bazowych rynkach dtugu rentownosci spadaty, do czego przyczyni¢ sie mogty doniesienia
z Whoch gdzie rosnie napiecie polityczne. Byly premier Matteo Renzi juz od kilku dni grozi
opuszczeniem koalicyjnego rzadu pod przewodnictwemn Giuseppe Conte kwestionujgc sposéb
wykorzystania $rodkdw przeznaczonych na walke z pandemia. Listopadowa produkcja
przemystowa w strefie euro zaskoczyta na plus. Prezes EBC Christine Lagarde wypowiedziata
sie wczoraj pozytywnie nt. perspektyw gospodarczych - gospodarka zacznie przyspieszac
po zniesieniu obostrzen zwigzanych z pandemia. Podkreslita, ze bank centralny posiada
narzedzia by neutralizowac skutki kryzysu. W USA Izba Reprezentantéw poparta artykut
impeachmentu prezydenta Donalda Trumpa.

RPP pozostawita stopy procentowe bez zmian, w tym gtéwng na 0,10%. Komunikat z
posiedzenia nie ulegt duzym zmianom w stosunku do grudnia, dodano tylko zapowiedz,
ze ,w celu wzmocnienia oddziatywania poluzowania polityki pienieznej na gospodarke NBP
moze takze stosowac interwencje na rynku walutowym. Terminy oraz skala prowadzonych
dziatar beda uzaleznione od warunkéw rynkowych”. Potwierdza to, ze bank centralny w
dalszym ciggu bedzie obserwowat notowania ztotego i moze wej$¢ na rynek jesli EURPLN
spadnie ponizej 4,50. Nie byto natomiast zadnej wzmianki o obnizkach stop, o ktérych
mowit pod koniec grudnia prezes Glapinski. Wedtug nas wskazuje to na to, ze szanse na
dalsze ciecia nie sg duze, chyba ze perspektywy wzrostu gospodarczego pogorsza sie
istotnie. W pigtek o 16:00 NBP zamiesci odpowiedzi prezesa Glapinskiego na wybrane
pytania dziennikarzy, co moze rzuci nieco $wiatta na jego poglad w kwestii kierunku dla
polityki pienieznej.

W listopadzie Polskie saldo obrotéw biezgcych wyniosto +1,7 mld EUR, podczas gdy
my +2,6 mld EUR. Eksport i import zaskoczyty na plus odnotowujac najwyzsze dynamiki r/r
w 2020 odpowiednio 9,5% i 5,3%. Saldo ustug tez sie poprawito i byto najwieksze od marca,
ale jego gtéwne sktadniki nadal byty stabsze niz przed rokiem: eksport -6,5% r/r, a import
-9,1% r/r. Eksport towardw jest napedzany przez korzystng sytuacje w krajowym przemysle
i spodziewamy sie kontynuadji tej tendendji (cho¢ pewne spowolnienie jest mozliwe w | kw.
wskutek przedfuzenia obostrzen w najwiekszych krajach Europy). Import zapewne zostanie
w tyle tak dtugo jak konsumpcja prywatna zauwazalnie nie odbije. 12-miesieczne saldo na
rachunku obrotéw biezacych jako % PKB wzrosto do 3,4% z 3,3% w pazdzierniku.

Prezes URE zatwierdzit wczoraj taryfe dla opfat z tytutu dystrybudji gazu w spétce PSG.
Nowa taryfa zakfada wzrost o ok. 3,6%. Poniewaz od 1 stycznia obowigzuje obnizona taryfa
na paliwo gazowe, to rachunki wsréd klientéw PSG (ok. 7 min gospodarstw domowych)
wrosng o ok. 1,5%. Szacujemy, ze zmiana ta doda ok. 0,05 pkt. proc. do CPI'w 2021.

EURUSD zniwelowat wczoraj wiecej niz potowe wtorkowego wzrostu i zakonczyt dzien blisko
1,217. Na euro negatywnie oddziatywaty doniesienia z Wtoch (kryzys polityczny) oraz USA
(dyskutowany spory pakiet fiskalny). Dzi$ rano EURUSD otwiera sie po 1,2145.

EURPLN spedzit wiekszos¢ dnia blisko 4,52 i dopiero pod koniec sesji, po opublikowaniu
komunikatu z posiedzenia RPP wzrdst do 4,54. USDPLN poruszat sie w trendzie wzrostowym i
na koniec dnia byt tylko nieznacznie ponizej 3,73. W czwartek rano ztoty kontynuuje
deprecjacje (EURPLN 4,5450).

W przypadku innych walut CEE nie zanotowano istotnych zmian. EURCZK obnizyt sie tylko
nieznacznie ponizej wtorkowego zamkniecia i osiggnat 26,15. Czeska inflacja zanotowata w
grudniu wyrazny spadek (do 2,3% z 2,7%). Kurs EURHUF odbit 0 0,4% do 360,7, a USDRUB
0 0,2% do 73,62. Rosyjskie ministerstwo finanséw ogtosito, ze po 10 miesigcach przerwy
od jutra wznowi program skupu walut obcych.

Na polskim rynku stopy procentowej 5- i 10-letnie IRS i rentownosci obligacji obnizyty
sie 0 4-6 pb pod wplywem umocnienia na rynkach bazowych i mimo braku wyraZznej
zmiany retoryki krajowej RPP. FRATx4 odbit o niemal 2 pb do 0,14%, a nieco diuzsze 3x6
oraz 6x9 obnizyly sie o ok. 2 pb. do odpowiednio 0,09% i 0,10%.
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Sktadniki polskiego bilansu ptatniczego
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 45418 CZKPLN 01712 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7408 HUFPLN* 12591 485 1
EURUSD 1.2143 RUBPLN 0.0507 450 -
CHFPLN 42103 NOKPLN 04414
GBPPLN 5.1012 DKKPLN 06119 4.35 4
USDCNY 6.4683 SEKPLN 0.4483
*za 100HUF 420 1
Poprzednia sesja na rynku FX 1/13/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45145 45450 45186  4.5360 4.5272 3.90 1
USDPLN 36972 37337 37010 3.7295 3.7142 375 |
EURUSD 12150  1.2222  1.2208 1.2156 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 1/13/2021 £ 2 £ 8§ £ £ % 8 £ 2 2 5 5 ¥
Obligacje na rynku miedzybankowym -8 2 &~ 5 e @2 A RS
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.09 -2 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0725 (5L) 0.41 -2 1.70
DS1030 (10L) 1.21 4 150 —2d —5 —1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 1.30 W
Termin PL us EZ 140 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) 0.90 1
1L 0.15 -1 0.21 0 -0.55 0 070
2L 0.22 -2 0.22 1 -0.52 0
3L 032 3 028 2 -0.51 -1 050 1
4L 0.48 -4 0.41 -1 -0.48 -1 030 -
5L 0.63 -4 0.55 -2 -0.45 -2
8L 096 6 0.91 4 033 4 010 Wv ‘ M'J'\'Nf'\w
10L 1.15 -7 1.09 -4 -0.23 -3 .0_102;:: é é g E E g g 5 é é §’ g) ‘:?
Stawki WIBOR - -
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.07 -1 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 0.09 0 040 -
W 011 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 017 1 0.35 1
™ 0.19 0 030 -
3M 0.21 0
oM 0.25 0 0.25
1Y 0.25 0
0.20
. . 0.15 4
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana 0.10
(pb)
1x4 0.17 2 0.05 -
3x6 0.12 1 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 0.14 1 e 2 2 2 E g § § L o @9 2 2 5
9x12 0.14 2 2 KR 2 &8 ~ g v o Y2 8 3 g ©
3x9 0.17 1
6x12 0.17 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 300
(pb) (pb) WMM
Po\skg 50 0 173 1 250 |
Francja 7 -1 21 0
Wegry 64 0 289 12
Hiszpania 43 0 59 0
Wiochy 66 0 108 -3
Portugalia 28 0 52 0
Irlandia 12 0 30 0
Niemcy 8 0 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow
SOQAL,,LDL.‘E‘N‘NLDL,,L,Q‘:;
- : h ! - 2 2 2 2 N N O£ £ £ 2 2
Informacije odnosz3 sie do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia = N S g E : lg_ 0:3- ~ © = ;7 ;o:) ;

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (14 stycznia)
09:00 HU Inflacja Xl % r/r 2,8 - 2,7
14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 780 - 787
PIATEK (15 stycznia)
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 2,6 23 3,0
14:30 us Sprzedaz detaliczna XIl % m/m -0,1 - -1,1
15:15 us Produkcja przemystowa SA XIl % m/m 03 - 04
16:00 uUS Indeks Michigan | pkt 79,5 - 80,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfqcznie 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc, Prognozy ani dane odnoszgce 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 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
wymieniong w tej publikadji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, 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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