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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzisiaj ostateczne dane o inflacji

Gietdy nieznacznie wyzej, stabilizacja PPl w USA na wysokim poziomie

EURUSD wyzej, waluty regionu CEE, w tym zloty, traca

Stabilne rentownosci na rynkach bazowych

Dzisiaj inflacja w Polsce i na Wegrzech, sprzedaz detaliczna i prod. przemystowa w USA

W czwartek, trzeci dzieh z rzedu, wzrastaly gtéwne indeksy gietdowe. Kurs EURUSD wzrést w
okolice 1,1460, rentownos¢ 10L UST ustabilizowata sie w okolicy 1,73% (Bunda przy -0,07%).
Cena barytki ropy Brent byfa stabilna wokét 84,50 $ a uncji ztota po 1820 $. Ceny producentéw
w USA nie zaskoczyly zbytnio rynkéw (odczyt 9,7% r/r wobec prognozy 9,8% r/r lub w ujeciu %
m/m 0,2 wobec 0,4). Pomimo Ze odczyt byt wcigz wysoki to dat nadzieje na konsolidacje gdyz
sktadowe tj. ceny zywnosci i energii nieco opadty.

Przedstawiciel EBC Luis de Guindos powiedzial, ze inflacja na pewno ulegnie obnizeniu,
jednak gtéwne ryzyko dla perspektyw inflacji w krétkim terminie to zachowanie sie cen energii.
Wg niego nalezy unika¢ efektéw drugiej rundy we wzroscie inflacji, a na razie nie
zaobserwowano presji ptacowe;j.

Patrick Harker z Fed (Philadelphia) jest kolejnym glosem z wewngtrz Fed nawotujgcym do
podwyzki stop procentowych juz na posiedzeniu w marcu (0 25 pb), oczekuje 3-4 podwyzek
stop w catym 2022 r.

W listopadzie saldo na polskim rachunku obrotéw biezgcych wyniosto -1,1 mid euro
wobec oczekiwan rynkowych -1,5 mld euro i naszej prognozy -1,1 mld euro. Saldo na rachunku
towarowym wyniosto -0,63 mld euro, wcigz pozostaje obnizone na skutek wzmozonego
importu wynikajacego z drogich surowcéw energetycznych. Import wzrést o 29,0% r/r (wzrost z
20,9% r/r w pazdzierniku, nasze oczekiwania 28,8% r/r) podczas gdy eksport wzrést o 14,2% r/r
(wzrost z 9,7% r/r w pazdzierniku i wobec naszej prognozy 14,3% r/r), co potwierdzito wysoka
aktywnos¢ obserwowang wczesniej w danych o produkcji przemystowej za ten sam miesigc.
Wedtug raportu NBP, po stronie eksportu najwieksze wzrosty obserwowano w przypadku
koksu, elektrycznosci, miedzi, komputeréw oraz baterii samochodowych, podczas gdy czeéci
samochodowe pozostaty ciezarem dla catkowitego wzrostu eksportu. Bilans ustug wyniést 1,96
mld euro, 0 0,2 mld euro wiecej niz oczekiwalismy na skutek wyzszej dynamiki eksportu, ktéra
wyniosta 10,5% r/r a nie 6,5% r/r jak zaktadaliémy. PaZdziernikowe dane zostaty mocno
zrewidowane: bilans rachunku obrotéw biezgcych na poziomie wyniést -0,9 mld euro zamiast -
1,8 mid euro. Najwieksze zmiany odnotowano w eksporcie towardw (0,7 mld euro wiecej niz
pierwotnie raportowano) oraz w eksporcie ustug (0,2 mld euro wiece). W ujeciu 12
miesiecznym, bilans rachunku obrotéw biezacych stat sie negatywny (-0,2% PKB po 0,3% w
pazdzierniku i szczytu 2,9% w kwietniu 2020 r.). Dalsze spadki tej miary sg prawdopodobne, ale
sgdzimy, ze nie bedg gtebokie ze wzgledu na dobre wyniki krajowego sektora przemystowego.

W Il kw. sektor finanséw publicznych zanotowat 2,5 mld zt nadwyzki, a suma deficytéw za
cztery kwartaty wynosi 1,9% PKB wobec 2,8% PKB po Il kw. Dane te wspierajg naszg prognoze
niskiego deficytu na caty rok 2021 (2% PKB).

EURUSD wzrastat 3. dzien z rzedu i w czwartek osiggnat poziom 1,147, a 3-dniowy zakres
ruchu wyniéstjuz 1,3%.

EURPLN nieprzerwanie obnizat sie od swigt Bozego Narodzenia, a w czwartek doszio do
pierwszego od dituzszego czasu nieznacznego ostabienia zfotego - kurs EURPLN wzrést do
4,5340 i to pomimo pozytywnego zaskoczenia w danych o obrotach biezgcych. Pozostate
waluty regionu EURUF odbit do 355,1, a 1-tygodniowa stopa depozytowa nie ulegta zmianie
(4,0%). EURCZK wzrdst o 0,7% do 24,47 i to pomimo pozytywnego zaskoczenia w danych o
deficycie obrotéw biezacych w listopadzie (deficyt 6 mld koron vs oczekiwane 9 mid koron)
oraz znacznego zaskoczenia w gore jesli chodzi o listopadowg sprzedaz detaliczna tj. 9,9% r/r
vs oczekiwane 6,4% r/r. Kurs USDRUB wzrdst o 2,4% do 76,4 po tym jak rozmowy Rosji z USA i
NATO zakonczyly sie niepowodzeniem.

Na rynku stopy procentowej w Polsce kontynuacja spadkéw IRS (ok 7-10pb) oraz krzywej
obligacyjnej (4-8pb) przy czym wieksze spadki rentownosci miaty miejsce dla krétkich tenordw.
Ministerstwo Finanséw na przetargu zamiany kupito obligacje serii PS0422, OK0722 WS0922 i
WZ112 w sumie za 3,9 mld z}, z kolei sprzedato obligacje serii OK0724, WZ1126, PS0527, WZ1131,
DS0432 w sumie za 4,07 mid z. Po przetargu potrzeby pozyczkowe na 2022 r. zostaly
sfinansowane w 48 procentach.

Dzisiaj GUS opublikuje ostateczne dane o inflacji za grudzien. W ostatnich miesigcach wstepny
odczyt czesto byt rewidowany w gére, naszym zdaniem tym razem prawdopodobieristwo takiej
zmiany jest mniejsze, gdyz zaktadamy, ze GUS nie uwzglednit w danych obnizki cen paliw, ktéra
pojawita sie pod koniec grudnia.
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Saldo na rachunku obrotéw biezacych i
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45404 CZKPLN 0.1845 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.9581 HUFPLN* 12783 465 1
EURUSD 1.1469 RUBPLN 0.0522 450 |
CHFPLN 4.3490 NOKPLN 0.4557
GBPPLN 54304 DKKPLN 0.6099 4.35 4
USDCNY 6.3453 SEKPLN 0.4430
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 13/01/2022 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 45185 45436 45248 45406 4527 3.90 -
USDPLN 39407 39643 39562 3.9593 3.9463 275 |
EURUSD  1.1437 1.1481 1.1440 1.1465 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 13/01/2022 £ 2 £ 8 £ & % 8 £ 2 2 5 5 ¥
Obligacje na rynku miedzybankowym -8 2 &~ 5 e o2 A RS
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
DS1023 (2L) 3.31 -4 Rentownosci obligacji skarbowych
DS0726 (5L) 3.88 -7 440
DS0432 (10L) 4.00 -2 400 - —2d —5 —0
3.60 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**
Termin PL us EZ 320 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 280 1
(pb) (pb) (pb) 240 -
1L 3.70 -10 0.64 1 -0.48 0 200 -
2L 3.89 -8 1.08 1 -0.26 0 160 -
3L 3.87 -9 1.34 2 -0.11 -1
aL 383 -10 1.46 2 -0.02 3 120 7
50 381 9 154 3 0.06 2 080 1
8L 3.72 -7 1.68 4 0.23 -3 040
10L 3.73 -8 1.74 4 0.32 -5 0.00 . . . . . . . . . . . . T
2 2 g g ¢ ¢ ¥ R 2 2 2 2 2 Z
Stawki WIBOR 2 R 2 3~ 5w 2 T % 8 398 F
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.99 2 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 217 -3 5.00 -
W 529 ] 450 4 ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 230 0 '
™ 237 1 4.00 1
3M 2.75 1 3.50 A
oM 313 3 300
1Y 342 2
250
2.00
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 150
Termin % Zmiana
x4 3.11 -5 050
3x6 3.80 -12 0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
6x9 4.02 -16 ggggugsgggggg%
ox12 402 12 © K 2 3 & 2 &8 & Y e 8 3 g ¢
3x9 4.12 -9
6x12 4.19 -16
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 500
CDS 5Y USD Spread 10L* 450 | —P —C —Fs
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb) 400
Po\skg 4 0 409 1 350 |
Francja 9 0 33 0
Wegry 48 0 474 0 300 -
Hiszpania 32 0 69 0 250 -
Wiochy 48 0 138 -1
Portugalia 22 0 63 0 200
Irlvandla 10 0 38 -2 150 |
Niemcy 7 0 - -
100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow ~—— T
| . - Yo 2 3 8 v oy ¥ oy o2 o2 o2 2 3 3
Informacje odnosza sig do stawek kupna na rynku migdzybankowym na koniec dnia = N § g E : uo{ ;_ ~ © = :cr’ Eg) g

Zrédio: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS p PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .-
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
CZWARTEK (6 stycznia)
02:45 CN PMI ustugi Xl pkt 51.7 53.1 52.1
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m 2.3 3.7 -6.9
14:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0.2 0.3 03
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 1 sty tys. 195 207 200
16:00 us Zamowienia débr trwatych Xl % m/m 2.5 2.6 2.5
16:00 us ISM ustugi XII pkt 67.0 62.0 69.1
16:00 S Zamowienia przemystowe Xl % m/m 1.5 1.6 1.2
PIATEK (7 stycznia)
08:00 DE Eksport X % m/m -0.2 1.7 4.2
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 1.0 -0.2 2.8
09:00 Ccz PKB SA 11 kw. % r/r 3.1 33 3.1
09:00 cz Produkcja przemystowa X % r/r -0.6 1.6 -4.9
09:00 HU Produkcja przemystowa Xl % r/r -1.7 2.6 -34
10:00 PL Inflacja CPI Xl % r/r 83 8.3 8.6 7.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 4.8 5.0 4.9
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna X % m/m -0.5 1.0 0.3
11:00 EZ ESI Xl pkt 116.1 1153 117.6
Zmiana zatrudnienia poza
14:30 US rolnictwem Xl tys. 424 199 249
14:30 S Stopa bezrobocia XII % 4.1 39 42
PONIEDZIALEK (10 stycznia)
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 7.2 7.2 7.3
SRODA (12 stycznia)
09:00 Ccz Inflacja Xl % r/r 6.6 6.6 6.0
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0.3 23 -1.3
14:30 S Inflacja XII % m/m 0.4 0.5 0.8
CZWARTEK (13 stycznia)
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -1477 -1073 -1112 -856
14:00 PL Bilans handlowy Xl min € -550 -589 -632 -218
14:00 PL Eksport Xl min € 26600 26843 26915 25700
14:00 PL Import Xl min € 27505 27607 27547 25918
PIATEK (14 stycznia)
09:00 HU Inflacja Xl % r/r - - 7.4
10:00 PL Inflacja CPI Xl % r/r - 8.5 - 7.8
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0.0 - 0.3
15:15 us Produkcja przemystowa SA XII % m/m 0.3 - 0.5
16:00 us Indeks Michigan [ pkt 703 - 70.6

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji 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 publik nie sq nieprawdziwe wprowadzajq w blqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i komy sci tych informagji oraz nie ponosi
i gly w konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji 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 ktdrqkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc u lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikagji. ( nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska SA w jurysdykcj jach swoich k krajow, chyba Zze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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,
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