—
)
O
cC
O
e’
cC
S
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Nieco stabsze dane o bilansie ptatniczym

Dzi$ dane o inflacji na Wegrzech w grudniu
Bilans obrotow biezgcych wyniost w listopadzie -521 mln euro, ponizej oczekiwan
Ztoty nieznacznie stabszy, dalszy wzrost rentownosci

Dzisiaj kalendarz ekonomiczny nie przewiduje zadnych publikacji poza wegierskimi danymi o
inflacji w grudniu, ktére poznaliSmy juz rano i ktére wskazaty na wigksze odbicie niz zaktadat
rynek, z 3,7% r/r do 4,6% r/r zamiast do 4,3% r/r. To pierwsze zaskoczenie w gore od lipca ub.r.a
ostatni raz inflacja byta tam wyzsza w grudniu 2023 r.

Bilans obrotow biezgcych wyniést w listopadzie -521 mln euro, a wiec troche ponizej naszych
szacunkéw i oczekiwan rynku réwnych odpowiednio 32 mln euro i 99 mln euro. Bilans handlowy
byt rowny -1,6 mld euro, mniej wiecej zgodnie z naszymi przewidywaniami. Wartos¢ eksportu
spadta 0 4,7% r/r, a wartos¢ importu o 0,4% r/r. Spadki zostaty zarejestrowane we wszystkich
gtéwnych kategoriach eksportu. Najwieksze z nich miaty miejsce w przypadku Srodkéw
transportu, a najmniejsze w przypadku produktéw spozywczych. Saldo ustug wyniosto 3,2 mld
euro, troche ponizej naszych oczekiwan, a saldo dochodéw znalazto sie na poziomie -2,1 mld
euro. Dwunastomiesieczna suma bilansow obrotéw biezacych spadta w listopadzie do 0,2% PKB
z 0,4% PKB w pazdzierniku. Z uwagi na stabe wyniki gospodarek europejskich spodziewamy sie,
ze polski eksport pozostanie ostabiony. Jednoczesnie, solidny popyt krajowy powinien stanowic¢
wsparcie dla importu. Oczekujemy, ze bilans obrotow biezgcych spadt na koniec 2024 r. do 0,0%
PKB i prognozujemy, ze pod koniec 2025 r. wyniesie -1,0% PKB.

Polski ztoty rozpoczat tydzien ostabieniem wzgledem euro o okoto 0,2%, co doprowadzito kurs
EURPLN powyzej poziomu 4,27. Ostabienie polskiej waluty nastapito w warunkach dalszej
aprecjacji dolara, wywotanej spadkiem oczekiwanej skali obnizek stép procentowych przez Fed
w zwigzku z opublikowanymi w zesztym tygodniu lepszymi od oczekiwan danymi z rynku pracy
USA. Umocnienie dolara doprowadzito do przejsciowego spadku kursu EURUSD ponizej 1,02,
najnizej od listopada 2022 r. Ztoty radzit sobie stabiej od innych walut regionu, ktére nieznacznie
umochity sie do euro. W Czechach opublikowano nizsze od oczekiwan dane o grudniowej inflacji.
Wiceprezes CNB Eva Zamrazilova powiedziata po danych, ze zwiekszajg one szanse na
tagodzenie polityki pienieznej. EURCZK zareagowat na to ruchem do najwyzszych pozioméw od
koncéwki listopada.

W poniedziatek na rynkach dtugu obserwowano kontynuacje pigtkowego wzrostu
rentownosci. Rentownosci amerykanskich Treasuries zwiekszyty sie o kolejne 1-2 pb, mocniej na
dtugim koncu krzywej, co najpewniej dalej odzwierciedlato zmiane oczekiwan wzgledem polityki
Fed. Razem z rentownosciami obligacji USA wzrosty tez te polskie, o 3-4 pb, mocniej na krétkim
koncu krzywej. Wzrostowi ulegty tez krajowe stopy IRS, o 4-8 pb, i stawki FRA, o 0-6 pb, w obu
przypadkach mocniej na dtugim koncu krzywej. Ministerstwo Finanséw sprzedato 45-
tygodniowe bony skarbowe za 4,88 mld zt przy popycie 7,13 mld zt i rentownosci 5,45%. Na
aukdji uzupetniajacej Ministerstwo uplasowato dodatkowo papiery o wartosci 752 mln zt. Byta to
pierwsza sprzedaz tego typu instrumentéw od 2020 r. Szacujemy, Ze po aukcji tegoroczne
potrzeby pozyczkowe brutto sg pokryte w ok. 1/3.
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Bilans ptatniczy, dwunastomiesieczna suma
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2695 CZKPLN 0.1690
USDPLN 4.1608 HUFPLN* 1.0232
EURUSD 1.0261 RONPLN 0.8591
CHFPLN 4.5470 NOKPLN 0.3646
GBPPLN 5.0836 DKKPLN 0.5722
USDCNY 7.3306 SEKPLN 0.3705
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 13.01.2025
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN  4.2634  4.2761 4.2661 4.2703 4.2715
USDPLN  4.1691 4.1953  4.1731 4.1835 4.1904
EURUSD  1.0176 1.0231 1.0219 1.0208 -
Rynek stopy procentowej 13.01.2025
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
PS1026 (2L) 5.31 8
DS1029 (5L) 5.83 6
DS1034 (10L) 6.10 6
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
L 5.61 3 4.55 2 2.45 1
2L 5.26 4 4.52 2 2.41 1
3L 5.12 6 4.53 3 2.43 2
4L 5.10 7 4.58 3 2.46 1
5L 5.13 6 4.57 4 2.48 0
8L 5.24 7 4.55 4 2.54 0
0L 5.32 8 4.59 4 2.58 1
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 5.66 1
TN 5.78 0
SW 5.80 -1
™ 5.84 6
3M 5.84 1
6M 5.79 0
1Y 5.62 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 5.82 1
3x6 5.63 2
6x9 5.38 2
9x12 5.13 4
3x9 5.58 1
6x12 5.32 2
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 70 -2 351 4
Francja 21 1 86 1
Wegry 126 2 455 17
Hiszpania 36 1 71 2
Wrtochy 27 1 124 3
Portugalia 19 0 49 2
Irlandia 11 0 29 1
Niemcy 7 0 - -

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

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

Zrédto: LSEG, Datastream
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Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS . PROGNOZA REALIZACJIA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..

W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (10 stycznia)

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 165 = 256 212

14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 4,2 = 4,1 4,2

16:00 Us Indeks Michigan | pkt 74,0 = 73.2 74,0

PONIEDZIALEK (13 stycznia)

09:00 cz Inflacja XIl % rfr 33 = 3,0 2,8

14:00 PL Saldo obrotéw biezacych XI mln € 99 32 -521 1220

14:00 PL Bilans handlowy X1 mln € -1095 -1611 -1 646 -571

14:00 PL Eksport X1 mln € 29 096 29 093 28 371 30 483

14:00 PL Import X1 mln € 30 352 30 704 30017 31 054

WTOREK (14 stycznia)

08:30 HU Inflacja XIl % r/r 4,3 = 4,6 3,7
SRODA (15 stycznia)

10:00 PL Inflacja X % rfr 4,8 4,8 - 4,7

11:00 EZ Produkcja przemystowa XI % m/m 0,3 - - 0,0

14:30 us Inflacja Xl % m/m 0,3 - - 0,3

CZWARTEK (16 stycznia)
PL Decyzja RPP | % 5,75 5,75 - 5,75

08:00 DE Inflacja HICP XIl % m/m 0,7 - - 0,7

14:00 PL Inflacja bazowa Xl % rfr 4,2 4,2 - 4,3

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - - 201

14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,5 - - 0,7
PIATEK (17 stycznia)

11:00 EZ HICP XIl % rfr 2,4 - - 2,2

14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl % m/m 2,0 - - -1,8

15:15 us Produkcja przemystowa SA Xl % m/m 0,3 - - -0,2

Zrodto: 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 rekomendacji 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 publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktore mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spétki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikdéw mogq by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktorqgkolwiek spotkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje 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

& Santander Bank Polska S.A.



