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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Ustugowy PMI strefy euro zrewidowany w dot

Dzi$ grudniowa inflacja w Czechach i strefie euro, zestaw danych z USA

Nastroje w sektorze ustug strefy euro i Niemiec gorsze niz w listopadzie

Wstepne szacunki grudniowej inflacji Niemiec i Francji ponizej prognoz

EURPLN nadal blisko 4,21, silniejszy dolar, spadek rentownosci krajowych obligacji

Dzisiaj przed nami porcja danych zagranicznych. Rano ukazata sie sprzedaz detaliczna w
Niemczech i byta gorsza niz oczekiwano. W dalszej czesci dnia zobaczymy wstepny grudniowy
odczyt CPl w Czechach i strefie euro, a po potudniu dane zza oceanu: raport ADP o rynku
pracy, zamowienia dobr trwatych, zaméwienia przemystowe, a tez indeks koniunktury ISM w
ustugach.

Ostateczne dane PMI mierzace koniunkture przedsiebiorstw ustugowych w Niemczech
okazaty sie nieznacznie lepsze niz dane wstepne (52,7 pkt w miejsce 52,6), ale stabsze od
odczytu za listopad (53,1 pkt). Z kolei w catej strefie euro analogiczny wskaznik wyniost 52,4,
tj. nieco mniej niz dane wstepne (52,6 pkt), po 53,6 pkt miesigc wczesniej. Przemystowy
wskaznik ISM wyniést w grudniu 47,9 pkt, tj. o 0,3 pkt mniej niz miesigc wczesniej, podczas
gdy rynek spodziewat sie poprawy do 48,4 pkt. Wstepny szacunek grudniowej inflacji w
Niemczech w ujeciu HICP wyniést 2,0% r/r, co oznacza silniejsze hamowanie z
listopadowych 2,6% r/r niz zaktadat rynek (2,2% r/r). Nizsza od oczekiwan okazata sie tez w
grudniu inflacja we Francji (0,8% r/r).

Wg informacji podanych przez ministra obrony narodowej Wtadystawa Kosiniaka-
Kamysza, z Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych wydano w 2025 r. 51,4 mld zt. Kwota ta jest o
ok. 20 mld zt nizsza od zaplanowanych wydatkéw funduszu i stanowi ok. 67% poczatkowego
planu z ustawy budzetowej 2025 r. i 70% planu po pdzniejszej rewizji w doét. Oznacza to, ze
wydatki na obrone narodowa w minionym roku byty prawdopodobnie o przynajmniej 0,5 pp
nizsze niz planowane 4,7% PKB, co z kolei moze przesuna¢ impuls wydatkowy na 2026 r.

Wg danych instytutu Samar, w catym 2025 r. sprzedaz nowych samochodéw w Polsce
wzrosta o 8,3% r/r. W samym grudniu zarejestrowano 67,8 tys. samochodéw do 3,5 tony, o
21,7% r/r wiecej. Utrzymuijace sie spadki cen samochodéw moga przyczynic sie do kontynuacji
popytu w tym segmencie rynku w biezacym roku.

Poniedziatkowa sesja na rynku walutowym nie przyniosta duzych zmian, czemu sprzyjata
ograniczona ze wzgledu na poczatek roku aktywno$¢ inwestorow. Po przejsciowym
ostabieniu w ciggu dnia o ok. 0,15%, polski ztoty zakonczyt poniedziatkowa sesje przy kursie
EURPLN takim samym jak przy rozpoczeciu sesji i podobnie jak przy pigtkowym zamknieciu, tj.
4,27 i w tym samym miejscu znajduje sie dzi$ rano. Wegierski forint nieznacznie sie ostabit,
EURHUF w poniedziatkowe popotudnie wynosit 384,0, a wtorkowa sesje konczyt blisko 385.
EURCZK odnotowat przejsciowy wzrost, lecz dzi$ jest znowu w poblizu poziomu 24,15
widzianego w poniedziatek rano. EURUSD porusza sie poki co w tym tygodniu wokét 1,17.
Impulsami do spadkoéw byta weekendowa operacja wojskowa USA w Wenezueli oraz niskie
dane inflacyjne z Europy.

W poniedziatek obserwowaliSmy dalsze spadki rentownosci polskich obligacji.
Dochodowo$¢ SPW spadta o 2-3pb, nieco bardziej na krotkim koncu, powodujgc lekkie
wystromienie krzywej. Stopy IRS i FRA zanotowaty tylko marginalne spadki rzedu 1pb. W skali
tygodnia rentownosci na krétkim koncu spadty o 4pb, a na dtuzszym nie zmienity sie, z kolei
rynkowe stopy procentowe obnizyty sie o 2-3pb. Na rynkach bazowych rentownosci obligacji
niemieckich odnotowaty w poniedziatek wzrost o 2-5pb wobec pozioméw z poprzedniego
tygodnia, a obligacje amerykanskie zwigkszyty dochodowos¢ o 1-6pb, wyraznie bardziej przy
papierach z dtuzszym tenorem, przy czym we wtorek te ruchy zostaty czesciowo odwrdcone.
Wtorkowa wypowiedz Donalda Trumpa, ze na rynek moze trafi¢ ropa, ktéra USA ma dostac z
zapaséw Wenezueli zbita cene ropy Brent z ok. 62 USD za barytke do 60 USD i moze sprzyjac¢
cenom obligacji.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2091 CZKPLN 0.1721
USDPLN 3.6001 HUFPLN* 1.0855
EURUSD 1.1691 RONPLN 0.8272
CHFPLN 4.5242 NOKPLN 0.3566
GBPPLN 4.8505 DKKPLN 0.5625
USDCNY 6.9862 SEKPLN 0.3901
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 06.01.2026
min max otwarcie  zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.2080  4.2155  4.2122 4.2116 4.211
USDPLN  3.5866  3.6050  3.5913 3.6043 3.6045
EURUSD  1.1683 11742 1.1728 1.1687 -
Rynek stopy procentowej 06.01.2026
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
0K0128 (2L) 3.71 0
PS0131 (5L) 4.61 0
DS1035 (10L) 5.18 0
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% %
(pb) (pb) (pb)
1L 3.59 0 3.70 1 2.16 -1
2L 3.54 0 3.57 1 2.24 -3
3L 3.59 0 3.59 0 2.35 -3
4L 3.66 0 3.62 1 2.46 -2
5L 3.75 0 3.68 2 2.55 -2
8L 4.01 0 3.90 2 2.78 -2
0L 4.18 0 4.02 1 2.90 -4
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana (pb)
O/N 3.79 -6
SW 4.00 5
™ 4.07 3
3M 3.95 -2
6M 3.86 1
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana (pb)
x4 3.79 0
3x6 3.55 0
6x9 3.36 0
9x12 3.32 0
3x9 3.51 0
6x12 3.36 0
Stawki CDS i r6znica rentownosci wobec niemieckich obligacji
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢  Zmiana Warto$¢  Zmiana
(pb) (pb)
Polska 60 0 231 1
Francja 14 0 71 -1
Wegry 109 1 398 1
Hiszpania 19 0 43 -1
Wtochy 12 0 66 -2
Portugalia 9 0 31 -1
Irlandia 9 0 16 -1
Niemcy 4 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

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PONIEDZIALEK (29 grudnia)
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw % m/m 0,9 3,3 2,4
WTOREK (30 grudnia)
20:00 us Minutes FOMC
SRODA (31 grudnia)
10:00 PL Inflacja Xil % rfr 2,5 2,5 2,4 2,5
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 27.12.2025 tys. 218 199 215
PIATEK (2 stycznia)
09:00 (@4 PKB SA 111 kw. % rfr 2,8 2,8 2,6
09:00 PL PMI przemyst Xl pkt 49,3 49,4 48,5 49,1
09:55 DE PMI przemyst Xl pkt 47,7 47,0 48,2
10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 49,2 48,8 49,6
PONIEDZIALEK (5 stycznia)
02:45 CN PMI ustugi XIl pkt 52,0 52,0 52,1
16:00 us ISM przemyst Xl pkt 48,4 47,9 48,2
WTOREK (6 stycznia)
PL Swieto
09:55 DE PMI ustugi Xl pkt 52,6 52,7 53,1
10:00 EZ PMI ustugi XIl pkt 52,6 52,4 53,6
14:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0,4 0,2 -0,5
SRODA (7 stycznia)
08:00 DE Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,2 -0,6 0,3
09:00 Ccz Inflacja XIl % r/r 2,3 - 2,1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek XIl % rfr 2,0 - 2,2
14:15 us Raport ADP Xl tys. 48,0 - -32,0
16:00 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m -2,2 - -2,2
16:00 us ISM ustugi XIl pkt 52,2 - 52,6
16:00 us Zamowienia przemystowe X % m/m -1,2 - 0,2
CZWARTEK (8 stycznia)
08:00 DE Zamowienia przemystowe Xl % m/m -1,0 - 1,5
09:00 Ccz Produkcja przemystowa Xl % r/r -0,1 - 1,1
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 6,4 - 6,4
11:00 EZ ESI XIl pkt 97,1 - 97,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 03.01.2026 tys. 211 - 199
PIATEK (9 stycznia)
08:00 DE Eksport Xl % m/m -0,2 - 0,2
08:00 DE Produkcja przemystowa SA Xl % m/m -0,7 - 1,8
11:00 EZ Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,1 - 0,0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 60 - 64,0
14:30 us Rozpoczete budowy domow X % m/m 1,4 - -8,5
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 4,5 - 4,6
16:00 us Indeks Michigan | pkt 53,5 - 52,9

Zr6dto: 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 majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikagji 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 wynikow
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 przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce 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 11 17,
00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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