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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Funt mocniejszy mimo braku rozstrzygniec

Waluty CEE mocniejsze po nieudanym gtosowaniu Brexitu

Krajowe obligacje oddajg zyski z poczatku tygodnia

Funt zyskat po nieudanym votum nieufnosci dla rzadu Theresy May
Dzisiaj inflacja HICP ze strefy euro i dane z USA

Srodowy poranek przywitat nas informacjg o odrzuceniu umowy brexitowej przez brytyjski
parlament (reakcja rynkéw byta pozytywna). Potem poznalismy dane HICP w Niemczech
(nie byfo zaskoczenia) potwierdzajace, ze inflacja u naszych zachodnich sasiadéw nie nasila
sie, a wrecz przeciwnie (roczny wskaznik spadt do 1,7% r/r). Po potudniu opublikowano
dane o inflacji bazowej w Polsce (zgodnie z oczekiwanymi i naszg prognoza wyniosta ona
0,6%). W kraju Sejm uchwalit ustawe budzetowg na przyszty rok, z parametrami z
sierpniowego projektu. Rentownosci krajowych obligacji oraz stawki IRS rosty w $lad za
rynkami bazowymi, odreagowujac poniedziatkowe i wtorkowe spadki, za$ gietdy, ztoty i
dolar umacnialy sie w oczekiwaniu na dalszy rozwdj Brexitowej sagi. Wieczorem brytyjski
rzad przetrwat wotum nieufnosci (co funt odebrat pozytywnie) i musi teraz do poniedziatku
okresli¢ swoje dalsze plany ws. wyjécia kraju z UE. Nastroje rynkowe byly mieszane:
niepokdj zwigzany z zarzutami amerykanskiej prokuratury wobec jednej z chinskich spétek
telekomunikacyjnych splétt sie z pozytywnymi wynikami bankéw w USA, gdzie ruszyt sezon
publikacji sprawozdan kwartalnych.

Wedtug wyliczeri NBP inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i energii wyniosta w
grudniu 0,6% r/r, wobec 0,7% poprzednio, a zatem jej zaskakujace sierpniowe odbicie do
0,9% zostato juz w catosci zniwelowane. Naszym zdaniem kolejne odczyty pokazg zmiane
kierunku w jakim zmierza inflacja bazowa i pod koniec 2019 r. bedzie juz ona powyzej 2%
r/r. Pozostate trzy miary inflacji bazowej réwniez spadly w grudniu, przy czym inflacja po
wylgczeniu cen administrowanych znalazfa sie na najnizszym poziomie od ponad dwdch lat
(1% r/r), podczas gdy jeszcze w potowie roku przekraczata 2%.

Sejm przyjat budzet na 2019 r. utrzymujac zawarte w projekcie poziomy deficytu (28,5 mld
zt), dochoddw (387,6 mlid zt) i wydatkdw (416,17 mld zf). W rezultacie saldo sektora finanséw
publicznych miatoby wynies¢ w tym roku -1,7% PKB. Ustawa trafita teraz do Senatu i musi
do 27 stycznia by¢ podpisana przez prezydenta.

We $rode EURUSD zsuwat sie powoli w oczekiwaniu na informacje na temat gfosowania
wotum zaufania wobec brytyjskiego rzadu. W efekcie EURUSD przeszedt z 1,1420 rano do
1,1400 po potudniu. Przez noc utrzymat sie popyt na dolara.

We wtorek EURPLN spadat, korzystajac na powrocie apetytu na ryzyko na rynkach akcji. W
konsekwencji EURPLN wylgdowat wieczorem w okolicach 4,2820 wobec 4,2930 rano.
Publikowane w ciggu dnia dane nie mialy wptywu na nasza walute - podazata za ogdlnym
kierunkiem dla walut regionu. Byt to stosunkowo duzy ruch jak na przebieg ostatnich sesji i
moze dzi$ wymagac korekty.

Wsréd walut regionu EURHUF wzrdst w ciggu dnia do 323,90, po czym powrdécit w okolice
321,40, po komentarzu szefa banku centralnego, ze wzrost inflacji bazowe] bedzie
argumentem za normalizacjg polityki monetarnej. W przypadku EURCZK takze doszio do
jego chwilowego wzrostu w reakcji na nizszy niz oczekiwano odczyt PPI, jednak komentarz
szefa czeskiego banku centralnego, ze nalezy oczekiwac kolejnych podwyzek stop zepchnat
EURCZK w okolice 25,56. USDRUB spadt z 67,00 do 66,40, po tym jak bank centralny
zasygnalizowat, ze nie zamierza w najblizszym czasie wraca¢ do skupywania walut obcych
(przerwat te interwendcje w sierpniu 2018).

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci korygowaty poniedziatkowe i
wtorkowe spadki w Slad za rynkami bazowymi, jednak podobnie jak miato to miejsce w
ostatnich dniach, zmiany na krajowym rynku byly wieksze niz na rynkach bazowych. W
efekcie krajowa krzywa rentownosci obligacji wzrosta o 3-4 pb., za$ krzywa IRS o 6-8 pb,
zawezajac tym samym spready ASW i w obu wypadkach wypychajac stawki i rentownosci
na poziomy wyzsze niz na poniedziatkowym zamknieciu. Dzi$ spodziewamy sie stabilizacji
na krajowym rynku dugu.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2852 CZKPLN 0.1677 4.40
USDPLN 3.7651 HUFPLN* 1.3309 Ep N 3.77
EURUSD 1.1382 RUBPLN 0.0566 T Ty, 4.30
CHFPLN 3.7972 NOKPLN 0.4393
GBPPLN 4.8403 DKKPLN 0.5741 420
USDCNY 6.7694 SEKPLN 0.4170 410
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 16/01/2019 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 390
EURPLN  4.280 4.297 4.294 4.281 4.2929 i,lk
USDPIN 3752 3774 3770 3.75% 37619 w% WJL%[LWM N
- L
EURUSD 1.138 1.143 1.139 1.140 Mﬁmwwﬂ-ﬂm I,Hﬂ{“dl (t 270
Rynek stopy procentowej 16/01/2019 b 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym .
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Jun - ul fug Oct Nov Dec | Jan
(termin) (pb) aukcja apler rent. 2018 2019
DS1020 (2L) 1.36 3 10sty 19 OKO0521 1.547 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.18 3 10sty 19 PS0424 2.251 M
WS0428 (T00) 277 7 T0sty19 WS0428  2.821 i_. 2v.136 M5y 218 M10Y 2.77
=
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** 3.00
Termin us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
1L 1.72 1 2.77 1 -0.22 0
2L 1.76 5 2.71 1 -0.16 1
3L 1.83 6 2.66 1 -0.07 1 F2.00
4L 1.93 6 2.64 2 0.05 1
5L 2.03 6 2.64 2 0.17 2
8L 227 8 2.70 2 056 T WM b 1.50
0L 2.41 7 2.76 1 0.78 1
Stawki WIBOR Jun - dul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.54 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.55 0 b1a2
SW 1.55 0 fi L
W 159 0 ru”'. M 1.80
™ .64 0 MmN .
3M 172 0 N\ Voo W F1.78
oM 1.79 0 | rf_| | = I r
IM 1.82 0 | ™1.76
1Y 1.87 0 | r
=174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** I
Termin % Zmiana \‘N :rl.?2
(pb) I B FRA 3x6 171 k1,70
x4 .71 0 M FRA6S 172 i
3x6 1.72 0 M 3M WIBOR on 1/16/19 1.72 -1.68
6x9 172 1 : , :
Ox12 170 3 Jun Jul Aug Sep Oct Now Dec Jan
=0 775 o 2018 | 2019
6x12 1.78 3
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* B PL 25577 o F3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana MC7 15794 L S i “ 44 r
(pb) (pb) MEs %lsza o) L Yy +3.00
Polska 756 5 250D e, il L I
Francja 75 7 0.47 0 C1HY 2.5777 Mg Lo
Wegry 116 1 2.58 1 ’
Hiszpania 65 4 116 0 I
Whochy 221 3 254 0 o r2.00
Portugalia 64 0 1.57 1 R P oy s e r
Ifandia 25 0 075 0 S AT o biso
Niemcy i 0 - \/\’thr,mw%j“ L
PPV AR S
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw M\-JM 100
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun T TJul T Aug T Sep T Oct Nov Dec Jan
Zrédto: Bloomberg 2018 | 2019
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (11 stycznia)
09:00 Ccz PKB SA I kwv. % r/r 24 2,4 2,4
14:30 us Inflacja Xl % m/m -0,1 -0,1 0,0
PONIEDZIALEK (14 stycznia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m -1,5 -1,7 0,1
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Xl min € -482,0 -474 -221 -457,0
14:00 PL Bilans handlowy Xl min € -405,0 -313 -229 -588,0
14:00 PL Eksport Xl min € 19 354 19373 20 025 20 143
14:00 PL Import Xl min € 19 643 19 643 20 254 20731
WTOREK (15 stycznia)
09:00 HU Inflacja XII % r/r 2,8 2,7 3,1
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 11 1,1 1,1 1,3
SRODA (16 stycznia)
08:00 DE Inflacja HICP XII % m/m 03 03 03
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 0,7 0,6 0,6 0,7
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 domdw 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 Xl % r/r 5,0 5,0 - 4,7
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 15,4 15,6 - 171
10:00 PL PPI X1 % 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 przemystowa SA Xl % m/m 03 - 0,6
16:00 us Indeks Michigan I pkt 96,4 - 98,3

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 rekomendadji 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 publikagji 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 mogly w konsekwendji tego wynikngc, 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 pracownikdw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek 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 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 informagji, 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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