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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Kolejny dobry dzien dla dtugu

Dolar zyskuje po danych o inflacji z USA, niepokojgco stabe dane o handlu Chin
Ztoty korzysta na duzym zainteresowaniu krajowymi obligacjami

Rentownosci na rynkach bazowych oraz w kraju w $lad za stabngcymi gietdami
Dzisiaj handel zagraniczny z kraju i produkcja przemystowa w strefie euro

W pigtek dolar powrdécit do umacniania sie, podobnie jak obligacje na rynkach bazowych.
Whptyw na to miato nieznaczne pogorszenie wycen na gietdach oraz lekkie nasilenie presji
inflacyjnej w sektorze ustug widoczne w danych o inflaci w USA. W kraju zioty
nieznacznie poprawit notowania (podobnie jak waluty regionu), za$ krajowe obligacje
podazyty za rynkami bazowymi. Dane z Czech o wyzszej sprzedazy detalicznej nie miaty
wiekszego wptywu na wycene korony, podobnie jak gotebia w tonie wypowied? jednego z
cztonkéw tamtejszej rady polityki pienieznej. Weekend nie przynidst przetomu jesli chodzi
o poparcie w brytyjskim parlamencie dla umowy brexitowej wynegocjowanej przez
Therese May z UE, gtosowanie jutro a odrzucenie umowy podnosi ryzyko wyjscia WIk.
Brytanii z Unii bez zadnego nowego porozumienia, co naszym zdaniem zaszkodzitoby
ztotemu. Dane o handlu zagranicznym Chin opublikowane dzi$ w nocy okazaly sie duzo
gorsze od oczekiwan - eksport, ktéry przez wiekszos¢ ub.r. odnotowywat wzrosty rzedu
10% r/r (w USD), w listopadzie wyraznie wyhamowat do +4% r/r, a w grudniu spadt o
4,4% r/r. Import spadt o 7,6% r/r - to najgorszy wynik od 2,5 lat.

W pigtek EURUSD rdst powoli do wczesnego popotudnia. Opublikowane popotudniem
dane o cenach konsumenckich w USA, pokazaty kontynuacje wzrostu inflacji w sektorze
ustug (pomimo spadku cen energii). W reakcji na to EURUSD spadt z 1,1540 do 1,1470.
Dzi§ spodziewamy sie pozostania EURUSD na obnizonym poziomie za sprawa
spodziewanych stabych danych o produkcji przemystowej w strefie euro.

EURPLN spadt w pigtek z 4,2960 do 4,2930, napedzany popytem na krajowy dtug i
wspierany przez do$¢ dobre nastawienie do walut regionu. Dzi$ oczekujemy stabilizacji
ztotego rano i lekkiej przeceny w dalszej czesci dnia, jesli dane o produkcji przemystowej
w strefie euro wypadnga ponizej oczekiwan.

Wsréd walut regionu EURHUF spadt z 321,30 do 321,20, po przejSciowym wzroscie w
ciggu dnia. Podobnie zachowywat sie EURCZK, schodzac z 25,58 do 25,55. Zmiany te byty
zdeterminowane ruchami kursu EURUSD. Lepsze dane o sprzedazy detalicznej i zgodne
z oczekiwaniami o PKB nie miaty wptywu na korone. USDRUB pozostawat stabilny przez
wiekszg cze$¢ dnia, wahajac sie pomiedzy 66,8, a 67,00, pomimo spadku cen barytki ropy
Brent o 2 USD.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadaty wzdtuz catej krzywej (o 4-
6 pb, silniej w jej dtugim koricu), pomagaty w tym znizki na gietdach oraz redukcje
rentownosci na rynkach bazowych. Stawki IRS poruszaty sie w tym samym kierunku lecz
w wolniejszym tempie. Dzi$ spodziewamy sie kontynuacji tego trendu w obliczu
oczekiwan na rozstrzygniecie sprawy Brexitu i spodziewanych stabszych danych z
europejskiego przemystu. Sprzyjajacy spadkom dochodowos$ci nastréj wprowadzity dzis
bardzo stabe dane handlowe z Chin.

W tym tygodniu czeka nas publikacja bilansu handlowego (dzi$), produkgji przemystowej,
produkgji budowlano-montazowej, ptac i zatrudnienia oraz inflacji. Sadzimy, ze eksport w
listopadzie wzrést o 3,6% r/r, (co jest prognoza neutralng i zblizong do konsensusu).
Ryzyka dla prognozy sa w obie strony. Z jednej strony niemieckie dane o produkgji
przemystowej za listopad (-4,7% r/r) sugeruja spadek eksportu, z drugiej strony wysoka
wartos$¢ wskaznika nowych zamoéwien eksportowych ESI dla Polski (z nowym rekordem w
grudniu), moze wskazywa¢ na niespodzianke w goére. Jesli chodzi o produkcje
przemystowa szacujemy, ze wzrost w grudniu wynidst 5% r/r, budowlano-montazowa
15,6% r/r, zatrudnienie 2,8% r/r (tj. ponizej 3% r/r po raz pierwszy od 2,5 roku), za$ ptace
7% r/r (w listopadzie o 7,7% r/r za sprawg wczesniejszego wypfacenia nagréd w
gornictwie).
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Rynek walutowy

Kurs ztotego
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Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2951 CZKPLN 0.1680 4,40
USDPLN 3.7408 HUFPLN#* 1.3367 2 _PLH 3.74
EURUSD 1.1481 RUBPLN 0.0557 T 4.30
CHFPLN 3.8060 NOKPLN 0.4374
GBPPLN 4.8048 DKKPLN 0.5754 420
USDCNY 6.7641 SEKPLN 04183 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11/01/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.291 4.300 4.293 4294 4.2957 Lq_
USDPLN  3.721 3.749 3.731 3.743 3.7289 J 3.80
EURUSD 1.146 1.154 1.151 1.147 - MILH . ‘HLI‘ I_"-“"'IHJJ\%"F";HJ M’l{l‘*‘mhﬁ
bl ey 370
Rynek stopy procentowej 11/01/2019 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym !
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Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F3.00
Termin PL us EZ
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1L 1.73 -1 2.76 -2 -0.22 0
2L 1.77 -2 2.69 -3 -0.15 0
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* WL 2.5264 PN r-3.50
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Wegry 116 1 2.61 1 i
Hiszpania 65 4 122 2 I
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (11 stycznia)
09:00 Ccz PKB SA I kw. % r/r 24 24 24
14:30 us Inflacja Xl % m/m -0,1 -0,1 0,0
PONIEDZIALEK (14 stycznia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m -1,2 - 02
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -482,0 -474 - -457,0
14:00 PL Bilans handlowy Xl min € -405,0 -313 - -588,0
14:00 PL Eksport Xl min € 19 354,0 19373 - 20 143,0
14:00 PL Import Xl min € 19 643,0 19 643 - 20731,0
WTOREK (15 stycznia)
09:00 HU Inflacja Xl % r/r 2,8 - 3,1
10:00 PL Inflacja Xl % r/r - 1.1 - 1.3
SRODA (16 stycznia)
08:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0,3 - 0,3
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 0,7 0,7 - 0,7
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 03 - 02
CZWARTEK (17 stycznia)
11:00 EZ HICP Xl % r/r 1,6 - 1,6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 12 sty tys. 226,0 - 216,0
14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl % m/m -0,2 - 32
14:30 us Indeks Philly Fed | 10,0 - 9,1
PIATEK (18 stycznia)
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r 2,8 2,8 - 3,0
10:00 PL Produkcja przemystowa Xi % r/r 5,0 5,0 - 4,7
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 15,4 15,6 - 17.1
10:00 PL PPI Xl % r/r 2,6 2,6 - 2,7
10:00 PL Ptace Xl % r/r 7.3 7,0 - 7,7
15:15 us Produkcja przemystfowa SA Xl % m/m 03 - 0,6
16:00 us Indeks Michigan | pkt 96,4 - 98,3

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfqcznie 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 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 konsekwendji tego wynikng¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spéti zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
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 istniejqce prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych,
V sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S,A, Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
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