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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

CPI na tegorocznym minimum?

Mieszane dane z USA

Przejsciowe ostabienie ztotego, EURUSD lekko w gére

Polskie obligacje pod wptywem danych z USA

Dzisiaj w kraju wstepna inflacja za grudzien, w USA raport z rynku pracy

W czwartek na rynkach akgcji w dalszym ciggu przewazaty spadki, ale impuls aprecjacyjny
dolara i spadkowy rentownosci obligacji stracit na sile. Grudniowy raport ADP z rynku pracy
USA pokazat znaczace odbicie liczby zatrudnionych poza rolnictwem po stabym odczycie
za listopad. Z drugiej strony, indeks ISM dla przemystu mocno rozczarowat spadajac duzo
mocniej od oczekiwan i odnotowujgc najnizszy poziom od listopada 2016. Odczyt ten miat
negatywny wptyw na dolara i pozytywny na obligacje. Dzisiaj rano nastroje rynkowe sg
nieco lepsze, miedzy innymi dzieki lepszym danym z Chin, perspektywie
poniedziatkowych rozméw handlowych Chiny-USA oraz przegtosowaniu przez Izbe
Reprezentantéw ustaw budzetowych (muszg jeszcze zostac zaakceptowane przez Senat
i Prezydenta).

EURUSD wahat sie od poczatku sesji blisko 1,137 i dopiero duzo stabszy od prognoz odczyt
ISM dla przemystu USA wywotat wyraZniejsza reakcje rynku przesuwajac kurs do 1,14. Dzi$
opublikowany zostanie rzadowy raport z rynku pracy USA. Od kilku tygodniu EURUSD
waha sie w trendzie bocznym i nie sadzimy, by na koniec tygodnia dane z USA wywotaty
istotne zmiany na rynku.

EURPLN rést wczoraj od poczatku sesji, a w reakcji na informacje Radia Zet o tym, Ze szef
NBP Adam Glapinski bedzie zeznawa¢ w prokuraturze kurs ustanowit sesyjne maksimum
na nieco powyzej 4,31. Do konca dnia ztoty zdotat jednak odrobi¢ straty i EURPLN wahat
sie na zamknieciu krajowej sesji blisko 4,295. Kurs USDPLN oscylowat w trendzie bocznym
wokot 3,785 przez wieksza czes¢ sesji, a na jej koniec spadt ponizej 3,77 wskutek wzrostu
EURUSD. W regionie CEE najlepiej radzity sobie korona oraz rubel, nieznacznie zyskat
réwniez forint. EURPLN waha sie nieco powyzej dolnego ograniczenia konsolidacji, w ktérej
porusza sie od sierpnia. Nie widzimy zbyt wielu czynnikéw, ktére mogtoby pchnac kurs
ponizej 4,26 w najblizszym czasie i wieksze szanse sg wedtug nas na wzrost EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa obligacyjna wyptaszczyta sie w wyniku
wyraznego wzrostu rentownosci na krétkim koricu i Srodku (o ok. 4 dla 2 lati2 pbdla 5
pb, w trakcie sesji zmiany byly wieksze). Pewien wplyw miata na to informacja o
przestuchaniu prezesa NBP. Na dtugim koricu ruch nie przekroczyt w szczytowym punkcie
3 pb, a do konca dnia polski 10-letni benchmark z nawigzka odrobit straty dzieki stabemu
odczytowi ISM z USA. Polski diugoterminowy diug radzit lepiej niz obligacje paristw potudnia
Europy i podobnie jak z rynkéw bazowych. Dzi$ rano poznamy wstepng grudniowa inflacje
(szczegOly ponizej). Wedtug nas, odczyt nieznacznie ponizej konsensusu maégtby pozwoli¢
obligacjom z krétkiego konca odrobi¢ cze$¢ wczorajszych strat.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje wstepny szacunek grudniowej inflacji. Sgdzimy, ze CPI mdgt
jeszcze pogtebi¢ spadek po juz i tak zaskakujaco niskim odczycie za listopad, 1,3% r/r i
osiggnie tegoroczne minimum. W naszej ocenie, w grudniu nadal spadat wkiad do inflacji
kategorii takich jak zywnos$¢ i paliwa. Nasza prognoza (1% r/r) jest nieco ponizej
konsensusu (1,1% r/r).
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2907 CZKPLN 0.1674
USDPLN 3.7620 HUFPLN* 1.3365
EURUSD 1.1406 RUBPLN 0.0550
CHFPLN 3.8131 NOKPLN 0.4347
GBPPLN 4.7568 DKKPLN 0.5745
USDCNY 6.8657 SEKPLN 0.4190
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 03/01/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4290 4313 4.293 4.290 4.303
USDPLN ~ 3.762 3.801 3.787 3.763 3.7827
EURUSD 1.131 1.141 1.134 1.140 -
Rynek stopy procentowej 03/01/2019

Obligacje na rynku miedzybankowym

Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (21) 1.40 5 14 gru18 OK0521 1.625
PS0424 (5L) 2.20 1 14gru18 PS0424 2.382
WS0428 (10L) 2.72 -3 14 gru18 Ws0428 2.931
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Kurs ztotego
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Rentownosci obligacji skarbowych

Stawki IRS na rynku miedzybankowym®**

Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 1.73 0 2.71 -6 -0.23 0
2L 1.79 0 2.58 -9 -0.18 0
3L 1.87 -1 2.50 -1 -0.10 1
4L 1.96 0 2.47 -1 0.02 0
5L 2.06 0 2.47 -1 0.15 0
8L 2.28 1 2.55 -10 0.53 0
0L 2.41 1 2.61 -9 0.75 0
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 1.53 -1
T/N 1.54 0
SW 1.54 0
2W 1.59 1
™ 1.64 0
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.82 0
1Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
0 (pb)
x4 1.72 0
3%6 1.72 1
6x9 1.73 1
9x12 1.74 1
3%9 1.78 1
6x12 1.77 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 256 )
Francja 25 1 0.50 0
Wegry 116 1 2.59 2
Hiszpania 65 4 1.27 -1
Witochy 221 8 2.68 -3
Portugalia 64 0 1.61 -1
Irlandia 25 0 0.72 0
Niemcy 1 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sig 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 B
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (4 stycznia)
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 Xl % r/r 1.1 1,0 1,3
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r 1,8 - 2,0
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem XII tys. 180 - 155
14:30 us Stopa bezrobocia XII % 37 - 37

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendagji 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 publikadji 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 mogly w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowig gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spdtki zalezne oraz ktrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqgkolwiek spotka
wymienionq 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,p!
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