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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Tygodnik ekonomiczny

Rynki szukaja nowego kierunku w nowym roku

Co w gospodarce:

Jeszcze dzi$ czeka nas wystapienie prezesa NBP, na ktérym przyblizy poglady RPP, ktéra
wtasnie czwarty miesiac z rzedu utrzymata stopy procentowe bez zmian. W nadchodzacym
tygodniu w kraju opublikowane zostana dane o bilansie ptatniczym w listopadzie.
Spodziewamy sie nizszego od oczekiwan deficytu obrotéw biezacych przy nadal dos¢
duzym deficycie handlowym. Pojawig sie tez petne dane o grudniowej inflacji CPI, w
ktoérych spodziewamy sie zobaczy¢ potwierdzenie, ze kluczowe dla jej wyraznego obnizenia
sie byto zachowanie cen opatu. W $rode zaczyna sie pierwsze w tym roku posiedzenie
Sejmu. Kluczowe beda sygnaty na temat ustaw sadowniczych w kontekscie polskiego KPO.
W ostatnich dniach temat ten stat sie wyraznie obecny w wypowiedziach przedstawicieli
rzadu, co jednak niekoniecznie zwiastuje jego rychte zamkniecie.

Globalnie najwazniejsze dane pokaza sie w piatek 6 stycznia, kiedy polski rynek bedzie
odpoczywat. Kluczowe beda informacje z amerykanskiego rynku pracy (zatrudnienie poza
rolnictwem), ale pojawig sie tez wazne dane o zamowieniach przemystowych w USA i w
Niemczech oraz o sprzedazy detalicznej w strefie euro. Niewatpliwie globalny rynek bedzie
miat sporo pozywki. W kolejnych dniach kalendarz danych bedzie juz duzo bardziej
przerzedzony: w poniedziatek produkcja przemystowa w Niemczech i stopa bezrobocia w
strefie euro, w $rode inflacja w Czechach, w czwartek inflacja w USA, w piatek produkcja
przemystowa w strefie euro, inflacja na Wegrzech, indeks Michigan w USA.

Co na rynkach:

Po ograniczonej aktywnosci w okresie $wigtecznym, uptywajacym pod znakiem dryfu
EURUSD i rentownosci na rynkach bazowych w gére, nowy rok zaczat sie od korekty. Rynki
obligacji skarbowych zobaczyty $wiezy popyt, dolar prébuje sie pozbiera¢ po okresie
wyraznej stabosci. Takiej korekcie sprzyjaty zaskakujaco niskie odczyty inflacji w Europie
oraz taniejace surowce energetyczne. Zasieg korekty moze by¢ jednak ograniczony skoro
odczyty europejskich wskaznikéw koniunktury solidne okazaty sie solidne a na rynkach
pracy gtébwnych gospodarek wcigz nie wida¢ uginania sie pod ciezarem spowolnienia. Do
tego w tle pobrzmiewa irytacja Fed tym, jak bardzo rynki zafiksowaty sie na wizji
spadajacych stop w USA juz w tym roku, To moze okaza¢ sie waznym czynnikiem
przeciwdziatajagcym spadkowi rentownosci i wartosci dolara.

W tych warunkach widzimy miejsce na ruch EURPLN miedzy 4.65 a 4.70. Istotny przy tym
bedzie rozwdj sytuacji wokot kluczowej ustawy dla odblokowania $rodkéw UE do
finansowania KPO. Z kolei na krajowym rynku dtugu znaczace zaskoczenie w dét grudniowa
inflacja moze by¢ okazja do odreagowania rentownosci w gére po szybkim spadku (ok. 80
pb w tydzien). Generalnie widzimy jeszcze miejsce na przedtuzenie spadkow, ale liczymy sie
z tym, Ze w najblizszym czasie zachowanie rynkdw bazowych moze w tym przeszkadzac.
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CZAS . PROGNOZA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC
PIATEK (6 stycznia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m -0.5 0.8
08:00 DE  Sprzedaz detaliczna XI % m/m 1.5 -2.7
09:00 Ccz Produkcja przemystowa Xl % rfr -1.5 2.9
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 9.5 10.0
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0.5 -1.8
11:00 EZ ESI Xl pkt 94.5 93.7
14:30 US  Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem XIl tys. 200 263
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3.7 3.7
16:00 US  Zamowienia dobr trwatych XI % m/m -2.1 -2.1
16:00 us ISM ustugi Xl pkt 55.0 56.5
16:00 us Zamowienia przemystowe Xl % m/m -1.0 1.0
PONIEDZIALEK (9 stycznia)
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m - -0.1
08:30 HU Produkcja przemystowa Xl % rfr - 5.1
09:00 Ccz PKB SA 111 kw. % rfr - 1.7
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % - 6.5
WTOREK (10 stycznia)

Brak kluczowych publikacji i wydarzen

SRODA (11 stycznia)

09:00 Ccz Inflacja XIl % rfr - 16.2
CZWARTEK (12 stycznia)
14:30 US Inflacja Xl % m/m 0.0 0.1
PIATEK (13 stycznia)

08:30 HU  Inflacja Xl % rfr - 22.5
10:00 PL Inflacja CPI Xil % r/r 16.6 16.6 17.5
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m - -2.0
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xi mln € -973 -486 -549
14:00 PL Bilans handlowy Xi mln € -2263 -2343 -2277
14:00 PL Eksport XI mln € 29870 29995 28677
14:00 PL Import XI min € 32057 32338 30954
16:00 us Indeks Michigan | pkt 60.25 59.7

Zrodto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczyc¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. 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 publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, 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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