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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Nowy szczep wzbudzit awersje do ryzyka

Duze spadki na rynkach akgji

Na fali risk-off rentownos$ci UST i Bunda duzo nizej, EURUSD nietypowo w goére
EURPLN wrécit w okolice 4,70

Krzywe IRS i obligacyjna nizej o blisko 30pb

Dzisiaj w Niemczech wstepny szacunek inflacji, wskazniki ESI dla krajow UE

W pigtek rynki akcji dos¢ znacznie tracity na skutek obaw zwigzanych z pojawieniem sie
nowego zjadliwszego szczepu Covid-19 w Afryce. Gtéwne indeksy w Europie stracity ok
3,5-4,0%, te w USA ok. 1,5-2,5%. W typowym odruchu risk-off rentownos¢ 10L UST
spadfa o 10pb do 1,53% a 10L Bunda o 7pb do -0,32%. Tracita tez ropa naftowa, ok. 8%
do $75 za barytke Brenta, a nieco ponad 1% zyskato ztoto - do $1807 za uncje. W strefie
euro podaz pienigdza M3 (dane za paZzdziernik) przyspieszyta do 7,7% r/r z 7,4%
poprzednio. W Niemczech ceny importeréw zaskoczyty w gére do 21,7% r/r (poprzednio
17,7%, oczekiwania 19,6% r/r). We Francji nastroje konsumentéw (dane za listopad)
nieco zaskoczyly w gore (99 vs 98), a wskazniki koniunktury z Wioch (konsumenci,
przetworstwo) réwniez przewyzszyty oczekiwania. Luis de Guindos z EBC powiedziat, ze
pandemiczny program PEPP zakoriczy sie zgodnie z pierwotnymi zamierzeniami w marcu
2022 r. Dodat jednak, ze w jego opinii niezaleznie od tego co sie stanie z programem
PEPP, polityka pieniezna w strefie euro pozostanie akomodacyjna.

Budzet centralny zakonczyt pazdziernik z nadwyzka 51,9 mld zt wobec 47,6 mlid zt
we wrzesniu, zgodnie z naszymi oczekiwaniami. W pazdzierniku dochody budzetowe
wzrosty o 15,5% r/r, w tym z CIT 0 30,8% r/r, z PIT 0 7,9% r/r i z VAT o ok. 13,0% r/r.
Wydatki wzrosty 0 9,3% r/r. Spodziewamy sie spadku nadwyzki w grudniu, zgodnie ze
wzorcem sezonowym. Ogodlnie dochody budzetowe wygladajg bardzo dobrze, sprzyja im
mocne odbicie gospodarcze i wysoka inflacja. Dane o wydatkach z kolei - jak juz
wielokrotnie wskazywaliSmy wczeéniej - s mato miarodajne ze wzgledu na fakt, ze
znaczna ich cze$¢ jest realizowana poza budzetem.

Eryk ton z RPP uznal, ze warto rozwazy¢ utrzymanie stép bez zmian w grudniu
(posiedzenie w $rode 8 grudnia).

EURUSD wzrést w pigtek o 0,8% i tym samym znidst ok. 20% zakresu spadkoéw, ktére
miaty miejsce od korica paZdziernika. Zamkniecie nastgpito po 1,1290. Do ruchu
przyczynity sie obawy o nowy szczep Covid-19, ktére oddality perspektywe podwyzek
stép procentowych w USA. Niemniej inflacja CPl w USA jest wcigz wysoka a Fed gotowy
do przyspieszonej redukcji zakupu aktywéw tym samym trend umacniania USD nie jest
zakonczony a kurs moze osiggnac¢ 1,10 na przetomie roku.

EURPLN po dwudniowych spadkach w $rode i czwartek o ok. 1,2% do 4,67, w pigtek na
fali risk-ff odbit znacznie do prawie 4,72 - poziomu, ktdérego przebicie moze oznaczac
dalsze wzrosty w kierunku 4,75. Dzi$ rano kurs skorygowat sie ponizej 4,70.

Pozostate waluty regionu: zachowywaty sie podobne do EURPLN. EURHUF powrdcit w
pigtek w okolice 370,0, EURCZK znaczaco wzrést przebijajac istotny opdr 200-dniowe;]
$redniej ruchomej i zamknat tydzien po 25,73. USDRUB wzrdést do 75,5 w czym wydatnie
pomagaty mocno taniejgce barytki ropy o ok. 5%.

Na rynku stopy procentowej w Polsce obie krzywe obligacyjna i IRS odnotowaty spadki
rzedu 30pb podazajac za tendencjami na rynkach bazowych w srodowisku niskiej
ptynnosci. Obligaje o tenorach 2L dotarty do rentownosci ok 2,80% a te 10L do 3,12%.
10L spread ASW utrzymat sie w okolicy +20bp, a 10L spread do Bunda zawezit sie do
mniej niz 350pb.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 480
EURPLN 4,6963 CZKPLN 0,1828 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 4,168 HUFPLN* 12648 465 1
EURUSD 1,1265 RUBPLN 0,0556 450 -
CHFPLN 4,5094 NOKPLN 0,4572
GBPPLN 5,5429 DKKPLN 0,6333 4,35 4
USDCNY 6,3844 SEKPLN 0,4538
*za 100HUF 4,20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 26.11.2021 4,05 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 46759 47238 46850  4,7097 4,7038 3,90 1
USDPLN  4,1554 4,1925 4,1758 4,1670 4,1754 375 |
EURUSD  1,1219 1,1321 1,1222 1,1301 - '
3,60 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 26.11.2021 T 8 8 ,% ‘% 5 o § §E B B O§ f f
Obligacje na rynku miedzybankowym & ° & &Y 2 - Lo e 5 T
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 2,81 -27 Rentownosci obligacji skarbowych
Béggi (5L) 3,30 -29 4,00 — o — 5 —0L
(10L) 3,15 -32 3,60 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** 320
Termin PL us EZ 2,80 -
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 240 -
(pb) (pb) (pb) 200 |
1L 2,83 -24 0,36 -7 -0,52 -2 ’
2L 3,01 -31 0,72 -15 -0,39 -4 1,60 -
3L 3,09 -30 1,01 -18 -0,29 -6 1,20 -
4L 3,09 -30 1,17 -17 -0,21 -6 080 |
5L 3,08 -30 1,26 -18 -0,15 -7 '
8L 3,03 22 1,45 17 0,02 -8 0,40 1
10L 2,99 -23 1,52 -16 0,13 -8 0,00 : : : : : : : : : . . . .
g8 8 2= 8 8 £ £ £ 8B ¥ 2 2
Stawki WIBOR & ° K N Y 2 - e g 2 x5 T
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1,02 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 1,08 -4 4,00
W 125 0 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2w 137 4 350 1
™ 1,57 4 3,00 -
3M 1,91 9
oM 2,29 10 2,50
1Y 2,55 3
2,00
. . 1,50
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin o Zmiana 1,00 1
%
(pb)
1x4 2,49 -8 0,50 1
3x6 2,94 -31 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 3,20 -36 T 8 g £ £ 2 g NN 2 e
ox12 3,20 37 §é§§"§$gf§§§§9§
3x9 3,17 -28
6x12 3,25 -47
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 500
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —Es IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 53 0 349 -23
Francja 9 0 37 1
Wegry 51 0 466 5
Hiszpania 35 1 76 0 250 |
Wiochy 52 1 131 0
Portugalia 23 1 69 1 200
Irlvandla 1 1 50 1 150 |
Niemcy 7 0 -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 50 ‘_‘b“f\f“f?/—‘_f‘ﬁ‘-‘_f—‘_ﬂ_"j\j’_"
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia g g ﬁ ,%_ :_:l % % g E E § § f f
< = Q ~ - x -— © = ® IS ~ N

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS z PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
W-WA KRA VWSKAZNIK OKRES RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (26 listopada)
11:30 PL Wynik budzetu skumulowany X min PLN - 51 888 47 589
PONIEDZIALEK (29 listopada)
11:00 EZ ESI X pkt 117.9 - 118.6
1400 DE Inflacja HICP Xl % m/m -0.5 - 0.5
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow X % m/m 0.7 - -2.3
WTOREK (30 listopada)
09:00 Ccz PKB SA 11 kw. % r/r 2.8 - 2.8
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 7.2 7.3 - 6.8
10:00 PL PKB Il kw. % r/r - - 5.1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 4.3 - 4.1
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 110.0 - 113.8
SRODA (1 grudnia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna X % m/m 0.6 - -1.9
09:00 PL PMI przemyst Xl pkt 53.5 - 53.8
09:00 HU PKB 11 kw. % r/r 6.1 - 6.1
09:55 DE PMI przemyst Xl pkt 57.6 - 57.6
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 58.6 - 58.6
14:15 us Raport ADP Xl tys. 515.0 - 571.1
16:00 us ISM przemyst Xl pkt 61.0 - 60.8
CZWARTEK (2 grudnia)
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % 7.4 - 7.4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 27 lis tys. - 199.0
PIATEK (3 grudnia)
02:45 CN PMI ustugi Xl pkt 51.0 - 53.8
09:55 DE PMI ustugi X pkt 53.4 - 53.4
10:00 EZ PMI ustugi X pkt 56.6 - 56.6
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m 03 - -0.3
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 us rolnictwem Xl tys. 500.0 - 531.0
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 4.5 - 4.6
16:00 us Zamowienia débr trwatych X % m/m 0.2 - -0.5
16:00 us ISM ustugi Xl pkt 65.0 - 66.7
16:00 us Zamaéwienia przemystowe X % m/m 0.5 - 0.2

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 transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikadji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwendji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informagji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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