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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Poczgtek roku w stabych nastrojach

Awersja do ryzyka dominuje na poczatku roku

Ztoty pod presjg mocnego dolara i stabych danych z Polski
Rentownosci w kraju i za granica mocno w doét

Dzisiaj wazne dane z USA

Pierwsza sesja w nowym roku stata pod znakiem podwyzszonej awersji do ryzyka wskutek
obaw o globalny wzrost gospodarczy w obliczu stabych danych z Chin i czeSciowo zamknietej
administracji w USA. W rezultacie, indeksy gietdowe w Europie spadty, co miato pozytywny
wptyw na obligacje. W ostatnich dniach 2018 dolar tracit do euro pod wptywem oddalajgcych
sie kolejnych podwyzek stop procentowych Fed w wyniku kryzysu politycznego w USA, ale
wczoraj amerykanska waluta zyskiwata na fali powrotu do bezpiecznych aktywéw. Dane z
Europy potwierdzity stabe nastroje w przemysle na koniec roku, finalne odczyty indekséw
PMI za grudzien byty zgodne ze wstepnymi szacunkami.

Dane o strukturze inwestycji w Polsce Il kw. 2018 pokazaty odbicie naktadéw na
maszyny i srodki transportu, ktére wzrosty az o 14,3% r/r, najszybciej od poczatku 2015
r. Nakfady inwestycyjne w tej kategorii sg mocno skorelowane z inwestycjami firm, a zatem
dane te sugerujg pewne ozywienie aktywnosci inwestycyjnej w sektorze prywatnym
w Il kw. 2018 r. Warto przypomnie¢, ze podobne wnioski mozna byto wyciggnac na
podstawie danych z najwiekszych firm, ktére pokazaty wzrost naktadéw o ok. 15% w I
kw. 2018 r. Z kolei naktady na budynki wzrosty o 7,5% r/r, w tym na mieszkaniowe spadty
0 4,1% r/r a na niemieszkaniowe wzrosty o 11,8% r/r (te ostatnie to w znacznej mierze
pochodna inwestycji publicznych). Uwazamy, ze w tym roku inwestycje bedg dos¢ mocne,
gtéwnie ze wzgledu na wysokie wydatki z programéw unijnych. Jednoczesnie, perspektywy
dla inwestycji prywatnych bedga raczej sie pogarsza¢, wiec instytucje publiczne pozostana
w 2019 r. najwiekszym inwestorem w polskiej gospodarce.

EURUSD spadtwczorajz 1,15 do 1,135 niwelujac tym samym catos¢ wzrostéw z ostatniego
tygodnia 2018. Kurs nie zdotat przebi¢ sie przez listopadowy szczyt na ok. 1,15 i zblizyt sie
do lokalnego dotka na ok. 1,135. Dzisiaj poznamy wazne dane z USA - raport ADP z rynku
pracy i grudniowy indeks ISM dla przemystu. Rynek nie wycenia podwyzek stép Fed w tym
roku i jezeli dane zaskoczg na plus, to obok niestabilnego nastroju na Swiecie moga by¢
dodatkowym wsparciem dla dolara.

EURPLN odbit wczoraj do 4,30 z nieco ponizej 4,29, a kurs USDPLN do 3,78 z 3,73 pod
wplywem pogorszenia nastroju na globalnym rynku i zaskakujaco stabego odczytu indeksu
PMI dla polskiego przemystu. Z walut regionu CEE, najlepiej wczoraj radzit sobie rubel,
podczas gdy korona oraz forint tracity. Wegierskiej walucie nie pomdgt za bardzo wzrost
indeksu PMI (do 54,2 pkt z 53,5 pkt), natomiast odczyt dla przemystu Czech rozczarowat
(49,7 pkt, poprzednio 51,8 pkt, konsensus 51,4 pkt). Na rynku EURPLN utrzymuje sie bardzo
niska zmienno$¢ i jestesSmy ostrozni odnosnie do perspektywy umocnienia polskiej waluty
w najblizszym czasie.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS spadty o 8-10 pb na srodku
oraz dtugim koricu krzywej i do 2 pb na krétkim koricu. W efekcie, rentownosci 5- i 10-latki
znalazta sie najnizej od llI kw. 2016 (odpowiednio na 2,19% i 2,74%). Umocnienie
polskich obligacji to w duzej mierze skutek rozczarowujacego odczytu grudniowego PMI
dla krajowego przemystu oraz spadku rentownosci za granicg (niemiecka 10-latka zyskata
wczoraj ponad 7 pb). Warunki na rynkach zagranicznych i ostatni odczyt z kraju sprzyjaja
polskim obligacjom. Dzisiejsza sesja moze przebiega¢ pod wptywem waznych danych z
USA. Naszym zdaniem, potencjat do duzego ruchu bedzie w przypadku zaskoczenia na
plus.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2982 CZKPLN 0.1667 ] EURPLN 4.30 4.40
USDPLN 3.7793 HUFPLN* 1.3328 lFIU.EI_PL_ 3.78
EURUSD 1.1373 RUBPLN 0.0545 s 4.30
CHFPLN 3.8330 NOKPLN 0.4328
GBPPLN 4.7458 DKKPLN 0.5756 42
USDCNY 6.8735 SEKPLN 04196 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 02/01/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.284 4.305 4.299 4.293 43016 Lqﬂh .
USDPLN  3.730 3.789 3.751 3.787 3.7619 I \ 3.80
EURUSD 1433 1150  1.146 1134 - Mﬂﬁ . i‘JW‘L ﬁwﬂ*‘ﬂ W&ﬂwhr
W‘M " 3.70
Rynek stopy procentowej 02/01/2019 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ' '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun - ul Aug 5992018 Oct Nov Dec |
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.35 2 14 gru18 0OK0521 1.625 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.19 -7 14 gru18 PS0424 2.382 M
WS0428 (100) 275 5 14gru18 WS0428 2031 l_. 2y, 135 M5y 219 M10Y 275 1%\
T\
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F3.00
Termin PL UsS EZ -
% Zmiana 6 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) W [
1L 1.73 -2 2.77 1 -0.23 0
2L 1.79 -3 2.68 2 -0.19 -1
3L 1.88 -4 2.61 2 -0.10 -3 =2.00
4L 1.96 -6 2.58 1 0.01 -4
5L 2.05 -7 2.58 1 0.15 -5
8L 778 9 264 = 053 % W k1,50
10L 2.40 -9 2.70 -1 0.75 -6
Stawki WIBOR Jun - Jul ' Alg ' Sep ' Oet " Mov | Dec |
Termin Zmiana 2018 |
%
(pb)
O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.54 -1 1.8y
SW 1.54 0 fl
W 758 g MFRA 36 171 n M\ .
™ TEA 5 HFRAGY 172 A NN A\ 1.80
. = 5 M 3M WIBOR 1.72 MO T N n -
&M 179 0 AVLAY, 'J' | W e
9M 1.82 0 M /7 | u A I
v 187 0 |} 176
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 174
Termin % Zmiana i
(pb) 1 172
x4 1.72 0 l/—] r
3x6 771 2 ' =170
6x9 172 3 : ; ; —r
X172 1773 3 Jun Jul Aug Sep Oct Mow Dec
39 177 2 2018 |
o6x12 1.77 -3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* HFL 25931 F3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana r
(pb) (pb) 3.00
Polska 2.59 -5 L
Francja 25 1 0.49 1 250
Wegry 116 1 2.67 1
Hiszpania 65 4 124 1 I
Wiochy 221 8 257 4 2.00
Portugalia 64 0 1.55 1 r
Irlandia 25 0 0.70 1 =150
Niemcy i 0 - L
) o ) X =1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS , PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES L.

W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (28 grudnia)

08:00 DE HICP % m/m 04 - 03 01

16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw % m/m 1,0 - -0,7 -2,6

PONIEDZIALEK (31 grudnia)

02:00 CN PMI przemyst (rzadowy) Xl 50,0 - 49,4 50,0
SRODA (2 stycznia)

02:45 CN PMI przemyst (Caixin) Xl pkt 50,2 - 49,7 50,2

09:00 PL PMI przemyst Xl pkt 49,8 50,5 47,6 49,5

09:55 DE PMI przemyst XII pkt 51,5 - 51,5 51,8

10:00 EZ PMI przemyst XII pkt 51,4 - 51,4 51,8

CZWARTEK (3 stycznia)

14:15 us Raport ADP Xl tys. 180 - 179

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 216

16:00 us ISM przemyst XII pkt 57,6 - 59,3
PIATEK (4 stycznia)

02:45 CN PMI ustugi Xl pkt 53,0 - 53,8

09:55 DE PMI ustugi Xl pkt 52,5 - 52,5

10:00 EZ PMI ustugi Xl pkt 51,4 - 51,4

10:00 PL Wstepny CPI XIl %r/r 11 1,0 1,3

11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 1,8 - 2,0

14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 180,0 - 155,0

14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,7 - 3,7

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego, Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa, Podjeto wszelkie mozZliwe starania w celu
zapewnienia, Ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakcji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikacji, Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestordw, 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 obowigzuje ochrona
praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informacdji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl, www,santander,p!
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