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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Problemy z dostawami szczepionek psujg nastroje

Opéznienie w dostawie szczepionki pogarsza nastroje
Ztoty jeszcze lekko stabszy, EURUSD mocno w dét
Krajowe obligacje dalej zyskuja

Dzisiaj amerykanski PKB

Po wtorkowym odreagowaniu, $srodowa sesja przyniosta ponowne zatamanie nastrojéw. W
centrum uwagi byto napiecie na linii UE-AstraZeneca ws. dostawy szczepionek. Opdznienie w
dostawie preparatu moze opdzni¢ znoszenie restrykcji w Europie i taki scenariusz wczoraj wyceniat
rynek poprzez spadki na gietdach, umocnienie obligacji na rynkach bazowych oraz aprecjacje
dolara. Klass Knot z EBC powiedzial, ze bank centralny moze jeszcze bardziej obnizy¢ stope
depozytowg (ktéra juz teraz wynosi -0,40%), ale nie przyczynito sie to zbyt do poprawy
globalnego nastroju, za to wywarto dodatkowga presje na euro.

FOMC nie zmienit parametréw polityki pienieznej, a w komunikacie po posiedzeniu
amerykanscy bankierzy centralni zwrdcili uwage na ostabienie tempa ozywienia, zwfaszcza w
sektorach najmocniej dotknietych koronawirusem, oraz na to, ze perspektywy gospodarcze w
znacznej mierze zalezg od tempa szczepien i stanu opieki zdrowotnej. Z komunikatu usunigto
stwierdzenie, ze pandemia bedzie cigzyta gospodarce w najblizszym okresie, oraz ze bedzie to
czynnik ryzyka w $rednim okresie. Sugeruje to, ze bankierzy centralni s3 mniej pewni co do
perspektywy rychtego zakonczenia pandemii. Podczas konferencji po posiedzeniu prezes Fed
Jerome Powell podkresdlit, ze jest za wczesnie, by mdéwi¢ o mozliwym zacie$nieniu polityki
pienieznej, gdyz amerykanska gospodarka jest wcigz daleko od wysokiej formy. Powiedziat przy
tym, ze FOMC dotozy starannosci, by ten odlegly zwrot w polityce pienieznej zostat wiasciwie
zakomunikowany rynkom.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w grudniu 6,2%, zgodnie z wstepnymi danymi
Ministerstwa Pracy. Wiekszo$¢ statystyk dotyczacych bezrobocia wskazuje na to, ze aktywnos¢ rynku
pracy utrzymuije sie na obnizonym poziomie. Jednak, co ciekawe, liczba ofert zgtoszonych do urzeddéw
pracy byta wyzsza niz przed rokiem (81,3 tys. wobec 78,4 tys.). Spodziewamy sie niewielkiego
wzrostu stopy bezrobocia w kolejnych miesigcach, gtéwnie ze wzgledu na wzorzec sezonowy.
Biuletyn Statystyczny GUS dostarczyt dodatkowych informacji o grudniowym niespodziewanym
przyspieszeniu w ptacach. Odbicie wystgpito szerzej niz zaktadaliémy, zwfaszcza w tych
branzach, ktére pokazaty silne wyniki produkdji (sprzet elektryczny, tekstylia, wyroby z drewna,
meble (we wszystkich dynamika pfac przekroczyta 10% r/r), podczas gdy w przemysle
rafineryjnym i koksowniczym oraz w zakwaterowaniu i gastronomii ptace spadty w ujeciu r/r.
Przyczyng zaskoczenia w ptacach nie bylty wyptaty premii w gérnictwie (ktére czesto zaburza
grudniowe odczyty). Wcigz mocno wygladaty zamoéwienia w przemysle i rosty szybciej niz
miedzy lipcem a pazdziernikiem, cho¢ wolniej niz w wyjgtkowo silnym pod tym wzgledem
listopadzie). Warto$¢ nowych zaméwienr ogdtem wzrosta o 7% r/r (poprzednio 15%) a
zamowien eksportowych 0 9,4% r/r (poprzednio 20,7%).

EURUSD spadt wczoraj o ok. 0,7% to 1,207 znoszac tym samym ruch wzrostowy jaki miat
miejsce w minionym tygodniu. Presje na euro wywierato pogorszenie nastroju na $wiecie oraz
gofebie sygnaty z EBC. Tym samym, kurs znalazt sie blisko tegorocznego minimum z potowy
stycznia na 1,205 ijest to pierwszy wazny poziom wsparcia.

EURPLN zanotowat wczoraj kolejng wzrostowa sesje osiggajac w trakcie dnia przejsciowo 4,555,
nieco powyzej wtorkowego maksimum, ale pozostajagc ponizej tegorocznego szczytu z
pierwszego tygodnia stycznia na 4,56. USDPLN wzrést o 0,8% przejsciowo do 3,774, czyli nowego
szczytu 2021. Sadzimy, ze EURPLN moze testowac 4,56 w najblizszych dniach.

Wsréd innych walut CEE najlepiej radzita sobie czeska korona, ktéra korzystata z ostatnich
jastrzebich sygnatéw z tamtejszego banku centralnego. EURCZK spadt na chwile do 25,94
(najnizszy poziom od marca 2020), ale ostatecznie poddat sie pogarszajacemu sie nastrojowi na
Swiecie i na koniec dnia byt nieco powyzej 26,0. Kurs EURHUF rést czwartg sesje z rzedu i
przejsciowo osiggnat niemal 361. Mocniejszy dolar cigzyt tez rublowi - kurs USDRUB osiggnat
76,0, czyli gorne ograniczenie konsolidacji, w ktérej poruszat sie od drugiej potowy grudnia.

Na polskim rynku stopy procentowej w Srode obserwowaliSmy kontynuacje trendéw z
poprzednich dni tygodnia - IRS byly dos¢ stabilne, a rentownosci obligacji w dalszym ciggu
spadaty. W efekcie, 10-letni spread asset swap znalazt sie nieco ponizej zera. Bund i Treasuries
zyskaty wczoraj nieco wiecej niz ich polski odpowiednik, wiec 10-letni spread Polska-Niemcy
lekko wzrdst, ale pozostat ponizej 170 pb.
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Trendy na polskim rynku pracy
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Zrédio: GUS, Santander
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.5501 CZKPLN 0.1740
USDPLN 3.7664 HUFPLN* 1.2624
EURUSD 1.2084 RUBPLN 0.0494
CHFPLN 4.2297 NOKPLN 04316
GBPPLN 5.1375 DKKPLN 0.6118
USDCNY 6.4838 SEKPLN 0.4482
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 27.01.2021
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN  4.5411 45550  4.5430 4.5468 4.5468
USDPLN 37333 37740  3.7340 3.7578 3.7507
EURUSD  1.2056 1.2165 1.2161 1.2099 -
Rynek stopy procentowej 27.01.2021
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.06 -1
DS0725 (5L) 0.42 0
DS1030 (10L) 1.15 -1
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL uUs EZ
% Zmiana Zmiana o Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 0.16 0 0.19 -1 -0.56 -2
2L 0.24 1 0.19 1 -0.54 -1
3L 0.34 1 0.25 1 -0.52 -1
4L 0.49 -1 0.37 0 -0.49 -1
5L 0.64 -2 0.49 -1 -0.45 -1
8L 0.97 -3 0.86 2 -0.31 0
10L 1.15 -3 1.03 3 -0.21 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.09 -1
TN 0.09 0
SW 0.1 0
2W 0.17 0
™ 0.19 0
3M 0.21 0
6M 0.25 0
1Y 0.25 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 0.18 -1
3x6 0.14 -1
6x9 0.15 0
9x12 0.15 0
3x9 0.19 -1
6x12 0.20 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 50 0 170 1
Francja 9 0 24 1
Wegry 64 0 288 6
Hiszpania 43 1 62 2
Wiochy 64 0 116 2
Portugalia 28 0 57 1
Irlandia 12 0 33 1
Niemcy 8 0 - -

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

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

Zrodio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (28 stycznia)
11:00 EZ ESI [ pkt - - 90,4
14:00 DE Inflacja HICP [ % m/m 0,6 - 0,6
14:30 us PKB IV kw. % k/k 4,7 - 334
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 935 - 965
16:00 US Sprzedaz nowych domow XIl % m/m 13 - -11,0
PIATEK (29 stycznia)
08:00 DE PKB IV kw. % r/r 00 - -4,0
10:00 PL PKB 2020 % r/r -2,7 -2,9 4,5
14:30 uUS Wydatki osobiste Xl % m/m -0,5 - -04
14:30 us Dochody osobiste XIl % m/m 0,1 - -1,1
14:30 us Indeks cen PCE Xl % m/m 03 - 0,0
16:00 uUS Indeks Michigan | pkt 79,2 - 79,2
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow XIl % m/m -1,0 - -2,6

Zrédio: 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 majq 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 wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spdétkq
wymieniong w tej publikacji, 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 krajow, chyba Ze istniejqce 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 I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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