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e Nastroje na rynkach psuty sie wczoraj wraz z tym, jak kolejne panstwa ogtaszaty feqézlég;;? 8??5 ovpp

wprowadzenie zakazu podrozy do WIk.Brytanii w zwigzku z wykrytg tam mutacjq
koronawirusa. W trakcie europejskiej sesji wszystkie sektory Stoxx600 byty ,pod ¥ @PKO_Research
kreskq”. Pogorszeniu nastrojow sprzyjaty sygnaty z Parlamentu Europejskiego, ze moze

on nie zdqzy¢ z ratyfikacjq ewentualnej umowy pobrexitowej przed 31 grudnia (o ile  www.pkobp.pl/centrum-analiz
taka umowa bedzie zawarta). Na tym tle informacje o zielonym $wietle dla szczepionki
Pfizera w UE nie miaty wiekszego rynkowego przetozenia. Apetyt na ryzyko nie poprawit

Dzi$ w centrum uwagi:

Notowania rynkowe:

sie takze w trakcie sesji amerykanskiej, mimo wigczenia do S&P500 akgji Tesli, oraz Warto$é (%, pb)*

uchwalenia pakietu fiskalnego w USA. Potaniato 9 z 11 sektorow S&P500, dolar 2020-12-21 A 1D

umacniat sie, a ceny ropy spadaty. EURPLN - zapewne ku zadowoleniu RPP - znalazt  waluty:

sie powyzej 4,50, rentownosci obligacji 10-letnich spadaty. Dzisiejsza sesja takze bedzie  ¢pp N 4,4998 06

najpewniej sta¢ pod znakiem obaw o koronawirusa oraz o to, jaki ksztatt przyjmie brexit.  ysppLn 3.6846 0.8
e Wsrod publikowanych dzis danych uwage zwrocq: kolejny szacunek PKB w USA za  CHFPLN 41517 0,6

3920 oraz indeks nastrojow amerykanskich konsumentow za grudzien. W kraju ~ GBPPLN 4,9413 02

opublikowane zostang statystyki pieniezne za listopad (ciekawe i wazne, ale dla _EURUSD 1,2213 -0.2

koneserow, a nie rynku). Obligacje:

PL2Y 0,11 2

Przeglgd wydarzen ekonomicznych: PL5Y 0,47 -3
e POL: Sprzedaz detaliczna w listopadzie spadta realnie o 5,3% r/r (PKO: -7,3% r/r, EL;%(( 10'2538 “1‘

kons.: -7,4% r/r) po spadku o 2,3% r/r w pazdzierniku, przy rosngcym udziale sprzedazy

przez internet. Produkcja budowlano-montazowa w listopadzie spadta o 4,9% r/r US;(:(Y —— 0.4 a
(PKO: -54% r/r, kons.: -52% r/r) po spadku o 59% r/r w pazdzierniku. Dane Indeksy akeyjne:

; S -~ L ) ) . WIG 541393 -2,6
potwierdzajq, ze spadek aktywnosci w 4q20 powinien byc¢ relatywnie ptytki, zgodny DAX 132463 23
znaszym aktualnym szacunkiem PKB (-3,3% r/r). Wiecej w Makro Flashu: ,Internet  ¢gpc0 3 694’(') _0:4
diwigniq handlu™. Nikkei** 264163 13

e POL: Eton (RPP) ocenit, ze interwencje walutowg NBP mozna potraktowa¢ jako  Shanghai Comp. 34206 0,8
dziatanie majqce na celu wsparcie rentownosci krajowego eksportu. W naszej ocenie _Surowce:
ostatnie wyniki eksportu dobitnie potwierdzajg, ze wsparcie to nie jest konieczne (por.  Ztoto 1877,20 04
wykresy poniZej). Ropa Brent 52,29 0,0

Zrodto: Refinitiv, Datastream, PKO Bank Polski; zamknigcie sesji.

e POL: RSura (RPP) powiedziat, ze NBP nadal mégtby luzowac polityke, ale nie wida¢  *miana w procentach dla walut, indeksow akeyjnych oraz
teraz koniecznosci wdrazania nowych instrumentow, w tym stosowanych przez inne /"o Poritoch barowseh dla rentownosciobligaci.
banki centralne i nie warto o tym spekulowa¢. Jego zdaniem, stopy procentowe
powinny zosta¢ nietkniete do konca kadencji obecnej RPP (2022). Dodal, ze
interwencja walutowa NBP byta dobra i miata na celu wsparcie eksportu.
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Zrédto: NBP, Macrobond, PKO Bank Polski.
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POL: Nasze tygodniowe proxy aktywnosci ekonomicznej [PKO-PKB-T] utrzymato sie
w tygodniu zakoniczonym 19 grudnia w okolicach poziomu neutralnego (por. wykres).
W strukturze nadal widzimy istotny rozdzwiek miedzy (stabszym) popytem krajowym
a eksportem. Dane o koniunkturze, wraz z danymi o wysokiej czestotliwosci,
potwierdzajq pozytywny obraz popytu zagranicznego - w grudniu eksporterzy nadal
»pedzq na turbodotadowaniu”.

POL: Szef KPRM, M.Dworczyk, powiedziat wczoraj w rozmowie z PAP, ze rzqd otrzymat
deklaracje od producenta (Pfizer/BioNTech), ze do wieczora 26 grudnia trafi do Polski
pierwsze 10 tys. dawek szczepionki. Dzien pdzniej przed potudniem majg one trafi¢ do
wybranych szpitali weztowych, w ktorych rozpoczng sie szczepienia (w tym dniu
zaszczepionych zostanie 10 tys. 0sob).

USA: Amerykanski Kongres przegtosowat pakiet gospodarczy na czas epidemii
koronawirusa, ktory powigzano z ustawg budzetowq. Pakiet ustaw warty jest fqcznie
okoto 2,3 bln USD, z czego okoto 900 mid USD obejmuje stymulus przeciwpandemiczny.
Przewiduje on m.in. drugq ture bezposrednich transferéw pienieznych dla Amerykanow,
tym razem w wysokosci 600 USD. Do wejscia w zycie ustawy potrzebny jest teraz
podpis D.Trumpa, ktéry zapowiedziat juz, ze go ztozy.

POL: GDDKiA poinformowata, ze w tygodniu 14-20.12.2020 ruch samochodow
ciezarowych wzrost 0 19,0% r/r.

POL: Gtowny ekonomista Ministerstwa Finansow t.Czernicki ocenit, ze deficyt sektora
finansow publicznych w 2020 bedzie duzo nizszy niz planowane w znowelizowanej
ustawie budzetowej 12% PKB. Dane z samorzqdow po pazdzierniku wpisujq sie w ten
obraz finanséw publicznych. MF poinformowato w odpowiedzi na interpelacje poselskq,
ze dochody samorzqdoéw z PIT, CIT i subwencji ogolnej byty po pazdzierniku wyzsze
0 ok. 2% r/r.

POL: Zadtuzenie Skarbu Panstwa na koniec listopada wyniosto 1,09 bln PLN i byto
0 1,2% nizsze niz miesigc wczesniej.

POL: Wedtug projektu rozporzqdzenia zakaz lotéw do WIk.Brytanii ma potrwac do
6 stycznia.

EUR: Nastroje konsumentow w grudniu poprawity sie: wskaznik nastrojow KE wzrost
do -13,9 pkt. z -17,6 pkt. w listopadzie sygnalizujqc, ze druga fala pandemii nie jest tak
dotkliwa dla konsumentow, jak ta wiosenna.

(o

Bank Polski

Tygodniowy indeks aktywnosci
gospodarczej*

102 +

Indeks 2019=100

100 +

98 A
PKO-PKB-T

96 -

94 T T T T T
sty20 mar20 maj20 lip20 wrz20 lis20
Zrodto: PSE, Google Trends, Bloomberg, Macrobond, PKO
Bank Polski.*wg danych do 19 grudnia.
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Tygodniowy kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik Godz. Jednostka  Poprzednio  Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 18 grudnia

JAP: Posiedzenie Bo) -- % -0,10 -0,10 -0,10 -0,10
GER: Inflacja PPI (lis) 8:00 % r/r -0,7 -0,6 - -0,5
GER: Indeks Ifo (gru) 10:00 pkt. 90,9 90,3 -- 92,1
POL: Produkcja przemystowa (lis) 10:00 % r/r 1,0 33 41 5,4
POL: Inflacja PPI (lis) 10:00 % r/r -0,4 -0,2 -0,2 -0,2
USA: Saldo rachunku obrotow biezgcych (3q) 14:30 mld USD -161,4 -187,4 - -178,5

Poniedziatek, 21 grudnia

POL: Produkcja budowlano-montazowa (lis) 10:00 %r/r -5,9 -5,2 -5,4 -4,9
POL: Sprzedaz detaliczna (lis) 10:00 % r/r -2,3 -1.4 -7.3 -5,3
EUR: Koniunktura konsumencka (gru) 16:00 pkt. -17,6 -- -- -13,9

Wtorek, 22 grudnia

POL: Podaz pienigdza M3 (lis) 14:00 % r/r 17,0 16,8 16,7 --
USA: Wzrost PKB (3q) 14:30 % k/k saar -31,4 33,1 - -
USA: Indeks zaufania konsumentéw Conference Board (gru) 16:00 pkt. 96,1 97,5 == ==
USA: Sprzedaz doméw na rynku wtornym (lis) 16:00 min 6,85 6,62 == ==
Sroda, 23 grudnia

POL: Stopa bezrobocia (lis) 10:00 % 6,1 6,2 6,1 -
USA: Whnioski o zasitek dla bezrobotnych (gru) 14:30 tys. 885,0 875,0 == ==
USA: Zaméwienia na dobra trwate (lis, wst.) 14:30 % m/m 1,3 0,6 -- --
USA: Dochody Amerykanow (lis) 14:30 % m/m -0,7 -0,3 = =
USA: Wydatki Amerykanow (lis) 14:30 % m/m 0,5 -0,1 -- --
USA: Inflacja bazowa PCE (lis) 14:30 % r/r 1,4 1,4 -- --
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (gru, rew.) 16:00 pkt. 81,4 80,9 == ==
USA: Sprzedaz nowych domow (lis) 16:00 tys. 999 988 -- --

Wtorek, 29 grudnia

USA: Ceny nieruchomosci (paz) 15:00 % r/r 6,6 - - -

Sroda, 30 grudnia

USA: Bilans handlowy (lis) 14:30 mld USD -80,42 -- -- -

Czwartek, 31 grudnia

USA: Whioski o zasitek dla bezrobotnych (gru) 14:30 tys. -- -- = o=

Zrodto: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dla Polski Parkiet, dla pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Przeglqd sytuacji epidemicznej

Wskazniki sytuacji epidemicznej w Polsce Jednostka 2020-12-21

Chorzy

Nowe przypadki w ciggu doby 0s. 4633 8594 4896 15002
Nowe przypadki dziennie, $rednia z 7 dni 0s. 9 537 9575 10 386 20 364
Aktualnie chorzy (stan) 0S. 235 842 239 034 248 457 446 285
Zajete tozka szt. 18 376 18180 18 813 22234
Hospitalizowani/chorzy % 78 7,6 7,6 50
Zajete/dostepne tozka covidowe % 51,1 50,5 50,3 50,3
Zajete respiratory szt. 1714 1710 1807 2149
Hospitalizowani wymagajqcy respiratora % 9,3 9,4 9,6 9,7
Zajete/dostepne respiratory % 55,6 55,2 58,2 69,0
Testy

Liczba testow w ciggu doby szt. 19 557 22 160 19913 27 498
Liczba testow dziennie, $rednia z 7dni szt. 30 822 30872 31313 46 622
Zakazenia/testy w ciggu tygodnia % 31,0 31,0 33,2 439
Dziatania antyepidemiczne

Osoby na kwarantannie 0s. 171536 166 375 191726 362 959
Osoby na kwarantannie/chorzy szt. 0,7 0,7 0,8 0,8
Zgony

Liczba zgonow w ciggu doby 0s. 7 143 96 156
Srednia dzienna z 7 dni 0s. 359 362 397 469
Smiertelno$¢ tgczna % 2,1 2,1 2,0 1,5
Smiertelnos¢ biezgca* % 2,7 2,7 23 2,0

Zrodto: Ministerstwo Zdrowia, PKO Bank Polski. *Liczba zgonéw z ostatnich 3 tygodni jako odsetek zakazer z 3-tygodniowego okresu opdznionego o 2 tygodnie wobec ostatnich danych.
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Zrodto: Ministerstwo Zdrowia, PKO Bank Polski, *$rednia dla 7 dni.
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Przeglqd sytuacji epidemicznej

Rozwdj epidemii COVID-19 w Polsce Dzienny przyrost zakazen w wybranych krajach
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Zr6dto: Macrobond, Ministerstwo Zdrowia, PKO Bank Polski.
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Przeglqd sytuacji na rynkach finansowych

Warto$¢ A (%, pb)*
2020-12-21 A AW A12M
Waluty EURPLN 4,4998 0,6 13 0,6 5,7 74
USDPLN 3,6846 0,8 0,6 -2,7 -41 4,0
CHFPLN 41517 0,6 0,7 0,2 6,1 16,0
GBPPLN 4,9413 0,2 1,5 -1,8 -11 4,6
EURUSD 1,2213 -0,2 0,7 3,3 10,2 3,2
EURCHF 1,0839 0,1 0,6 0,4 -0,4 -7,5
GBPUSD 1,3320 -1,2 0,0 0,2 2,1 -0,3
USOJPY 103,50 0,1 -0,6 -0,9 -5,4 -8,7
EURCZK 26,23 0,3 -0,4 -0,4 3,1 1,8
EURHUF 360,73 0,9 1,9 -0,2 9,0 15,9
Obligacje PL2Y 0,11 2 5 7 -136 -161
PL5Y 0,47 -3 -4 -1 -132 -216
PLT1OY 1,23 -4 -8 1 -81 -210
DE2Y -0,73 -1 4 3 -9 -8
DESY -0,75 -1 5 1 -23 -54
DE10Y -0,58 -1 4 -1 -34 -100
usS2y 0,12 0 1 -4 -151 =177
US55y 0,38 0 2 -1 -135 -187
us1oy 0,94 -1 5 8 -98 -155
Akcje WIG 54 139,3 -2,6 -1,8 2,7 -5,4 -14.4
WIG20 1 888,8 -3,3 -2,6 3,1 -11,2 -22,8
S&P500 36949 -0,4 1,3 3,3 14,7 37,7
NASDAQ100 12 690,3 -0,4 1,8 6,6 46,2 96,3
Shanghai Composite 3420,6 0,8 1,5 0,2 13,8 3,7
Nikkei** 26 416,3 -1,3 -1,2 3,5 10,9 15,3
DAX 13 246,3 -2,8 0,2 0,9 -0,5 1,3
VIX 25,16 16,6 1,8 11,0 101,1 154,1
Surowce Ropa Brent 52,3 0,0 3,7 13,3 -21,0 -19,4
Ropa WTI 48,0 -0,8 2,1 11,9 -20,6 -17,5
Ztoto 1877,2 -0,4 2,7 2,5 27,1 473

Zr6dto: Datastream, PKO Bank Polski. *zmiana w procentach dla walut, indekséw akcyjnych i surowcéw oraz w punktach bazowych dla rentownosci obligacji, **zamkniecie dnia biezqcego.

Notowania ztotego wobec gtoéwnych walut RentownoSci polskich obligacji skarbowych
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Stopy NBP - prognoza PKO BP vs. oczekiwania rynkowe
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Zrodto: Datastream, NBP, obliczenia whasne. *dla PLN, EUR 6M, dla USD 3M.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
tel: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22 52180 84
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 521 6797
Marta Petka-Zagajewska (kierownik) marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 5216797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 521 54 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22

Jestes$ zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz rowniez na platformie Twitter oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:

3y @PKO_Research

P Centrum
I'“] Analiz
Bank Polski

Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktdregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 1, uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnos$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogq byé zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa
Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, ul, Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON:
016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 z.
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