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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Dzisiaj wystgpienie szefa NBP

Rozpad rzadu we Wtoszech, plany wydatkéw fiskalnych prezydenta Bidena
Ztoty traci i korona tracg, forint i rubel zyskuja

EURUSD jeszcze troche nizej

Polskie rentownosci nieco w dét, IRS w goére

Dzi$ w kraju inflacja i wystapienie szefa NBP

W czwartek indeksy gietdowe w Europie nieznacznie wzrosty, mimo niezbyt pozytywnych
informacji, ktére wsparty dolara i niemieckie obligacje. Niemiecki PKB skurczyt sie w catym
2020 o 5% wobec -5,7% w 2009 w wyniku kryzysu finansowego. Tymczasem niemiecki
minister finanséw powiedziat wczoraj, ze w 2021 gospodarka wzrosnie zapewne mniej niz
4,4% szacowane w pazdzierniku. Do listy niekorzystnych wydarzert w Europie mozna
doda¢ rozpad koalicji rzadowej we Wioszech. Matteo Renzi wycofat swoje poparcie
wywotujgc polityczny kryzys. Premier Giuseppe Conte moze teraz da¢ szanse na
utworzenie rzadu w innej konfiguracji, prezydent Sergio Mattarella moze powierzy¢ misje
powotania rzadu komus innemu lub rozpisane zostang wybory. W USA w gére zaskoczyta
tygodniowa liczba nowych bezrobotnych, ale negatywny wydZwiek tych danych byt
neutralizowany przez oczekiwane fiskalne wsparcie dla amerykanskiej gospodarki warte
1,9 bin USD jakie planuje uruchomi¢ prezydent-elekt. Z w/w kwoty ok 400 mld USD ma
wesprze¢ uruchomienie szczepieh oraz otwarcie szkét w przeciggu 100 dni. Kolejne 350
mld USD trafi do samorzaddw, a plan takze zaktada podwyzszenie zasitkdw dla
bezrobotnych, doptate do kosztéw opieki nad dzie¢mi oraz bezposrednie transfery dla
0s06b fizycznych na kwote 1400 USD. Szerszy plan wydatkéw obejmujacy m.in. inwestycje
infrastrukturalne oraz na walke ze zmianami klimatu zostanie opublikowany w lutym.

EURUSD wyznaczyt wczoraj nowe styczniowe minimum na niemal 1,21 do czego przyczynity
sie zaréwno negatywne informacje z Europy, jak i oczekiwania na dobre wyniki gospodarki
USA pod wptywem stymulacji fiskalnej. Mierzac od otwarcia do obecnego poziomu, kurs
EURUSD notuje wtasnie najwiekszy tygodniowy spadek od pazdziernika.

EURPLN wzrést wezoraj do 4,55, a USDPLN do 3,75 pod wptywem mocniejszego dolara i
ryzyka wejscia NBP na rynek. Sadzimy, ze ztoty moze powoli traci¢ w najblizszych dniach.
W przypadku innych walut CEE najstabiej radzita sobie czeska korona (EURCZK wzrdést
0 0,15% do prawie 26,2) mimo, ze Vojtech Benda z czeskiego banku centralnego uwaza,
ze w drugiej potowie roku nalezy rozwazy¢ normalizacje polityki pienieznej. Gtéwna stopa
w Czechach wynosi 0,25%. EURHUF spadt o 0,3% do 359,5 pozostajac miedzy Srodowym
minimum i maksimum. Grudniowa inflacja na Wegrzech na poziomie 2,7% r/r byfa na
tym samym poziomie co miesigc wczesniej i nieznacznie ponizej oczekiwan. USDRUB
obnizyt sie 0 0,5% do nieco ponizej 73,4 i jest tuz tylko nieco powyzej styczniowego
maksimum na 73,0 ustanowionego na poczatku miesigca. Rubel zyskat mimo mocniejszego
dolara i tanszej ropy.

Na polskim rynku stopy procentowej rentownosci obligacji dalej sie obnizaty (chociaz
w mniejszej skali niz w $rode) podczas gdy IRS odbity 0 1-3 pb. Na rynkach bazowych, 10-
letni Bund zyskat (rentowno$¢ w dot o 3 pb do -0,55%), a Treasuries stracit (+1-2 pb). W
rezultacie, spread do niemieckiego dtugoterminowego benchmarku rozszerzyt sie druga
sesje z rzedu (do 176 pb ze 171 pb we wtorek), a do amerykanskiego zawezit (do 11 pb z
12 pb). Dzi$ odbedzie sie aukcja 7-letnich obligacji PFR na kwote 5 mid zt. Prezes PFR
Pawel Borys powiedziat, ze kolejna aukcja najpewniej odbedzie sie najwczesniej na
poczatku lutego.

Dzi$ o 10:00 poznamy finalne i szczegdtowe dane o grudniowym CPI. Sadzimy, ze potwierdza

one, ze wyrazny spadek na jaki wskazat wstepny odczyt to w duzej czesci to zastuga jej
,bazowych” komponentéw. Wyglada na to, ze w tym roku inflacja pozostanie ponizej celu
2,5%. O 16:00 NBP opublikuje nagranie prezesa Glapinskiego, w ktérym odpowiada on na
pytania dziennikarzy, ale wydaje sie ze w $wietle Srodowego komunikatu po posiedzeniu

RPP wystapienie te nie dostarczy istotnych informacji.
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Niemiecki roczny PKB (% r/r)
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Zrédo: Refinitiv Datastream, Santander Bank Polska

CPI w Polsce, Czechach i na Wegrzech (% r/r)
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5402 CZKPLN 0.1717
USDPLN 3.7409 HUFPLN* 1.2635
EURUSD 1.2135 RUBPLN 0.0509
CHFPLN 42119 NOKPLN 0.4399
GBPPLN 5.1057 DKKPLN 06119
USDCNY 6.4678 SEKPLN 0.4489
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 1/14/2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5310 4.5512 4.5400 4.5408 4.5407
USDPLN  3.7250  3.7561 3.7355 3.7364 3.7323
EURUSD  1.2109 1.2167 1.2153 1.2153 -
Rynek stopy procentowej 1/14/2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.08 0
DS0725 (5L) 0.42 0
DS1030 (10L) 1.21 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ
% Zmiana 0 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.16 1 0.21 0 -0.55 -1
2L 0.23 1 0.21 -1 -0.53 -1
3L 0.34 2 0.28 0 -0.52 -1
4L 0.50 2 0.40 -1 -0.49 -1
5L 0.65 3 0.55 0 -0.46 -1
8L 0.99 3 0.94 3 -0.34 -1
10L 1.18 3 1.12 3 -0.24 -1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 2
T/N 0.10 1
SW 0.1 0
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 0.17 0
3x6 0.14 2
6x9 0.14 1
912 0.15 1
3x9 0.19 1
6x12 0.18 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 176 3
Francja 7 0 22 1
Wegry 64 0 293 4
Hiszpania 43 0 62 3
Wiochy 71 5 116 8
Portugalia 28 0 57 4
Irlandia 12 0 31 1
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

CzAs PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

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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