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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

ESI mocna konsumpcja, stabsze ustugi

Gietdy na plusach mimo stabych danych z Europy

Ztoty i EURUSD bez duzych zmian

Rentownosci w gére wskutek spadku popytu na bezpieczne aktywa
Dzisiaj decyzja RPP, wieczorem minutes FOMC

Pozytywne informacje dotyczace rozméw handlowych miedzy USA i Chinami sprawily, ze w trakcie
wtorkowej sesji na globalnym rynku dominowat bardzo dobry nastréj, kiérego nie zepsuly nawet
znacznie gorsze dane o niemieckiej produkcji przemystowej czy nastrojach w biznesie w strefie euro.
Waluty CEE nie korzystaly ze wzrostu popytu na ryzykowne aktywa z powodu stabych danych z Czech i
Wegier. Rentownosci na rynkach bazowych i peryferiach strefy euro rosty wobec odbicia na gietdach.
Premier Wielkiej Brytanii potwierdzita wczoraj, ze dzi$ rozpocznie sie debata w parlamentcie nt. Brexitu,
a glosowanie wynegocjowanych warunkéw wyjscia z UE odbedzie sie w najblizszy wtorek.
Opublikowane dzi$ rano dane o niemieckiej wymianie handlowe] potwierdzity nie najlepszy stan
niemieckiej gospodarki.

Wedtug Ministerstwa Pracy, w grudniu stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 59% po wzroscie
liczby bezrobotnych o 20,8 tys. m/m i wobec 5,7% w listopadzie. Wzrost stopy bezrobocia w grudniu
wzgledem listopada to typowe zjawisko, ale w grudniu 2018 ten przyrost byt najwiekszy od 2013 r,, co
utwierdza nas w przekonaniu, ze wyhamowujg pozytywne tendencje na rynku pracy.

Wyniki badania koniunktury za grudzien ESI (KE) potwierdzity tylko czeSciowo pozytywny obraz
wylaniajacy sie ze wskaznikéw GUS. Gtéwny wskaznik nastrojéw obnizyt sie ze 109 do 107,8 pkt. (100 to
diugookresowa Srednia), srednia za IV kw. 2018 r. jest nizsza niz w poprzednich kwartatach ub.r.
Nastroje w przemysle nieco zmienity sie wobec listopada i byly podobne jak w I pot ub.r. Na uwage
zastuguje najwyzszy odczyt wskaznika zamowien eksportowych w historii. Dla sektora ustug byt to jeden
z najmniej optymistycznych miesiecy 2018 r, a dla budownictwa wrecz przeciwnie (potwierdza to nasze
przekonanie, ze szczyt w inwestycjach finansowanych ze $rodkéw unijnych wcigz przed nami). Sektor
handlu detalicznego odnotowat najwyzszy poziom wskaZnika nastrojéw od lutego ub.r. mimo ze
jednoczesnie wyraZnie pogorszyty sie nastroje konsumentéw (do najnizszego poziomu od pazdziernika
2017 r.). Konsumenci wyraZnie przestraszyli sie nasilenia infladji (prawdopodobnie przez niepewnos¢ co
do cen energiiw 2019r.).

EURUSD spadt w poniedziatek w nocy do 1,144 i wczoraj wahat sie wokét tego poziomu. Rynek nie
zareagowat ani na stabe dane z Niemiec ani na poprawe globalnego nastroju. Dzisiaj wieczorem
opublikowany zostanie protokét z grudniowego posiedzenia FOMC, na ktérym amerykariscy bankierzy
centralni podniesli stopy procentowe i z trzech do dwdch zrewidowali przewidywang liczbe podwyzek w
2019. Gotebi wydZwiek grudniowego posiedzenia FOMC zostat juz w petni wyceniony przez rynek pod
koniec 2018 i nie sadzimy, aby dzisiejsza wieczorna publikada wywotata trwafg reakcje EURUSD.
Istotniejsze moga by¢ pigtkowe dane o amerykanskiej inflacji.

EURPLN odbit wczoraj w trakcie dnia do 4,306 pod wptywem ostabienia innych walut CEE, ale na koniec
dnia skorygowat do 4,30. USDPLN tymczasem wzrést lekko do 3,765 z 3,75. EURPLN pozostaje blisko
dolnego ograniczenia przedziatu 4,26-4,34. Spadek zmiennosci sprawia, ze jestesSmy ostrozni jesli chodzi
0 potencjat do umocnienia ztotego w krétkim terminie.

W przypadku pozostatych walut CEE, najlepiej radzit sobie rubel, ktérego stabilizowat dalszy wzrosty
ceny ropy. Forint i korona byty z kolei pod presjg stabszych od oczekiwari danych o listopadowej
produkdji przemystowe.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligacji 5- i 10-letnich wzrosty o 2-3 pb,
podczas gdy krétki koniec byt stabilny. Polski diug radzit sobie weczoraj nieco stabiej niz obligacje Niemiec
i USA czy panistw potudnia Europy. Dzis spodziewamy sie dalszego pogorszenia wycen dtugu., cho¢ w
niewielkim stopniu. Wczoraj Ministerstwo podato, ze na czwartkowe] aukdji sprzeda 3-6 mid zt obligadji
OK0521, PS0424, WZ0524, WS0428, WZ0528.

Dzi$ RPP oglosi decyzje ws. stép procentowych, powszechnie oczekuje sie braku zmian. Posiedzenie
przebiegnie zapewne w gotebim tonie. Ustawa majaca na celu zamrozenie cen pradu to dobry powdd
dla Rady, zeby zdystansowal sie jeszcze bardziej od listopadowej projekgji inflagi (ktéra zakladata
wysokie ceny energii a mimo to nie wptyneta na postawe RPP) i wyrazi¢ satysfakcje ze stabilnosci polityki
pienieznej. Wstepny odczyt CPI za grudzien pokazat, ze presja inflacyjna (wynikajaca z PKB rosnacego
szybciej od potencjatu i z sytuacji na rynku pracy) wcigz nie przejawia sie w postac wyzszej infladji
bazowej. W zwigzku z tym argumentéw za zaostrzeniem polityki na pewno nie przybyto od ostatniego
posiedzenia. Wiecej uwagi niz polityka pieniezna moze dzi$ przyciggnac polityka kadrowa NBP - na
godz. 10:00 bank centralny zapowiedziat briefing prasowy dot. polityki kadrowej i ptacowej.
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Wskazniki nastrojéw ESI
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2973 CZKPLN 0.1677 = URPLN 4.30 4.40
USDPLN 3.7473 HUFPLN* 1.3363 I : .PLEI 3.75
EURUSD 1.1468 RUBPLN 0.0559 . 4.30
CHFPLN 3.8210 NOKPLN 0.4392
GBPPLN 4.7732 DKKPLN 0.5755 420
USDCNY 6.8354 SEKPLN 0.4204 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 08/01/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.295 4307 4.296 4.297 43013
USDPLN ~ 3.741 3.768 3.746 3.751 3.7559 Uy } -Lw 3.80
EURUSD 1.142 _ 1.149 1147 _ 1.145 - WM ™ rﬁf-wwfﬂ“ﬂh it o,
. H .rlwu| 3.70
Rynek stopy procentowej 08/01/2019 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ' : '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun Jul hug So18 Oct Nov Dec | 2019
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.43 0 14 gru18 0OK0521 1.625 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.29 4 14gru18 PS0424 2.382 M
WS0428 (100) 2.85 5 14gru18 WS0428 2031 i\. 2y, 143 M5y 229 M0y 2-35}
=7
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana 6 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) W -
1L 1.75 1 2.77 2 -0.22 0 |
2L 1.83 1 2.71 5 -0.15 1
3L 1.92 2 2.66 6 -0.04 1 =2.00
4L 2.03 4 2.63 5 0.09 2
5L 2.14 4 2.63 4 0.22 2 Py
8L 237 5 2.69 4 0.60 2 \j F1.50
0L 2.49 5 2.74 3 0.82 2 |
Stawki WIBOR Jun -l Alig ' Sep " Qet " Nov | Dec |
Termin Zmiana 2018 |
%
(pb)
O/N 1.58 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 :gi g) MFRA 36 173 ; e
5% ) 0 WFRAGY 173 \
™ Ted o M 3M WIBOR 1.72
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.82 0
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
) (pb)
x4 1.72 0
3x6 1.72 0
6x9 1.73 0 ;
%12 175 7 Jun Jul Aug Sep Oct Now Dec :
39 779 0 2018 | 2019
6x12 1.80 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* BFL 25523 O F3.50
Kraj Warto$s¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana fin ot al LAY \Jr—\ L
(pb) (pb) v i Mo -3.00
Polska 255 ) ‘MW L
Francja 25 1 0.44 -7 350
Wegry 116 1 2.63 -7
Hiszpania 65 4 122 6 I
Wiochy 221 8 2.66 7 2.00
Portugalia 64 0 1.53 -6 /J_M "—L,.-f"w\mwv1 ’_’,\,—Hv“ﬁ_,»u\_.-«_\m F
Irlandia 25 0 0.66 6 M 150
Niemcy i 0 - W IV WSO i
R . . WMM\"“—’ F1.00
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun T Jul Aug T Sep Oct T Now Dec
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CzAs PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 8,1 - 8,1
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (10 stycznia)
09:00 Cz Inflacja Xl % r/r 2,1 - 2,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 231
PIATEK (11 stycznia)
09:00 Ccz PKB SA 1 kw. % r/r 24 - 24
14:30 us Inflacja Xl % m/m -0,1 - 0,0

Zrédfo: 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 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 biqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wyniknqc, Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakgji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakge z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informadji, 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
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