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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Czy Fed tez zabrzmi mniej jastrzebio?

Brytyjski parlament chce zmian warunkéw Brexitu

Ztoty i EURUSD bez duzych zmian po brytyjskim gtosowaniu
Obligacje w kraju i za granicg nieco mocniejsze

Dzi$ dane ESI, raport ADP z USA, decyzja FOMC

We wtorek indeksy gietdowe odbity nieznacznie, stawki IRS i rentownosci obligacji spadaty w
kraju i za granicg pod wplywem utrzymujacej sie niepewnosci odnosnie wyniku negocjacji
handlowych USA-Chiny. Mniej dziato sie na rynku walutowym, gdzie inwestorzy oczekiwali
na gtosowanie poprawek do umowy okreslajgcej warunki wyjscia z UE.

Weczoraj wieczorem brytyjski parlament przyjagt poprawke uprawniajacg premier May do
renegocjowania ustalonych juz z UE warunkéw Brexitu (ktére w styczniu brytyjscy
parlamentarzysci odrzucili). W gtosowaniach przeszta réwniez niemajaca mocy prawnej
poprawka wyrazajaca sprzeciw do tego, by Wielka Brytania wyszta z Unii bez umowy.
Tymczasem wedtug anonimowych Zrédet w UE, Unia nie zamierza wznawia¢ negocjacji,
ktére miatyby obejmowac ponowne ustalanie kluczowych jego elementéw. W reakgji na
wynik gtosowania funt oddat niewielkg czes¢ zyskdw zanotowanych w ostatnich tygodniach.
Dazenie przez brytyjski parlament do renegocjacji umowy z Unig, przy jej oficjalnej niecheci
to powrotu do szczegdtowych rozmdéw na kluczowe tematy zostato przez rynek odebrane
jako wzrost ryzyka na bezumowny Brexit. Ztoty i inne waluty regionu nie zareagowaty na
wynik wieczornego gtosowania, podobnie bez wiekszych zmian noc uptynefa w przypadku
EURUSD. Gietdy w Europie otwierajg sie blisko wczorajszego zamkniecia.

EURUSD oscylowat wczoraj wokét 1,143. Inwestorzy wzglednie spokojnie przygladali sie
toczacej sie w parlamencie brytyjskim debacie. Wieksze] reakcji nie wywotaty tez stabsze
od oczekiwan dane o nastrojach konsumentéw USA. Dzi$ poznamy miesieczny raport z
rynku pracy ADP, a wieczorem FOMC ogfosi decyzje ws. stdp procentowych. Posiedzenie
zostanie podsumowane na konferencji prasowej prezesa J. Powella. W naszej ocenie,
trwajgce rekordowo dtugo zamkniecie cze$ci agencji rzadowych, brak postepu w
rozmowach handlowych z Chinami oraz ostatnie stabe dane ze swiata mogg wplyna¢ na
ton komunikatu oraz retoryke Powella. W grudniu, FOMC wycofat sie z jednej z trzech
podwyzek stép planowanych na 2019 i w naszej ocenie w styczniu moze by¢ jeszcze
bardziej ostrozny jesli chodzi o tempo zaciesniania polityki pienieznej. Reakcja EURUSD
na gotebia retoryke EBC byta tymczasowa i jesli FOMC takze zfagodzi swoje nastawienie,
to dolar mégtby oddac czesé¢ ostatnich zyskéw do euro.

EURPLN wzrést w godzinach porannych w okolice 4,298, by w kolejnych godzinach waha¢
sie wokdt 4,293, Podobnie jak w przypadku EURUSD, ztoty pozostat mato wrazliwy na
doniesienia ze $wiata. Dzisiaj kluczowe dla kursu EURPLN moze by¢ reakcja EURUSD na
wynik posiedzenia FOMC. EURPLN oderwat sie ostatnio od odwréconego EURUSD, ale
sadzimy, ze stabszy dolar mégtby by¢ pozytywny dla ztotego. Z drugiej strony, zmienno$¢
na rynku EURPLN utrzymuje sie na bardzo niskim poziomie. Okresy niskiej zmiennosci
przeplatajg sie z podwyzszonymi wahaniami. Wzrosty zmiennosci s3 zazwyczaj
negatywne dla walut z rynkéw wschodzacych i dlatego jesteSmy ostrozni jesli chodzi o
potencjat do umocnienia ztotego w krétkim terminie.

W przypadku innych walut regionu, EURHUF spadt pod wplywem utrzymania przez
bank centralny Wegier sugestii 0 dazeniu do normalizacji polityki pienieznej. EURCZK wzrdst
z 25,75 do 25,77 mimo wypowiedzi Bendy z zarzadu czeskiego banku centralnego, ktéry
sugerowat, ze jest miejsce na dwie-trzy podwyzki stop. USDRUB spadt do 66,1 z 66,4 pod
wplywem wzrostu cen ropy.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS oraz rentownosci spadty o 2-3 pb.
w segmencie 5-10 lat. Ruchy te byly wspierane przez znizke stawek IRS na rynkach
bazowych i spadek rentownosci obligacji w USA. Dzi$ spodziewamy sie utrzymania presji
na spadek dochodowos$ci w czym pomagac powinny dane ESI (spodziewamy sie
dalszego pogorszenia wskaznikéw dla Europy). Naszym zdaniem wieczorna konferencja
FOMC tez bedzie pozytywna dla diugu. Oczekujemy na niej komentarza odwotujgcego
sie do niepewnosci z powodu niezakonczonych negocjacji handlowych z Chinami oraz
potencjalnie negatywnych skutkéw ,zamkniecia rzadu” dla amerykanskiej gospodarki.
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Indeks nastroju konsumentéw USA (pkt)
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4.40
EURPLN 4.2950 CZKPLN 0.1666 M EURPLN 4.?
USDPLN 3.7561 HUFPLN* 13545 M USOPLY 3.76° ' 430
EURUSD 1.1435 RUBPLN 0.0568 ]
CHFPLN 3.7710 NOKPLN 0.4422 +.20
GBPPLN 49118 DKKPLN 0.5753 4.0
USDCNY 6.7125 SEKPLN 0.4144
*za I00HUF 4.00
Poprzednia sesja na rynku FX 29/01/2019
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.291 4.298 4.294 4.296 4.2974
USDPLN 3749 3.765  3./55  3.759 3.7563 i NWMAL‘LM}”% 3.80
EURUSD 1.141 1.145 1.144 1.143 - | Lw% 3.70
Rynek stopy procentowej 29/01/2019 1.60
Obligacje na rynku miedzybankowym '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jul - Aug Sep 2001? Nav Dec | ;E’ig
(termin) (pb) aukcja P rent.
PS0421 (2L) 1.49 1 25sty 19 OK0521 1.479 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.17 -1 25sty 19 PS0424 2.160 M
WS0428 (100) 278 2 25sty 19 WS0428 2.783 W2y 149 M5y 217 M0y 278
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F3.00
Termin Us EZ W
% Zmiana 6 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
1L 1.71 0 2.76 -1 -0.22 0
2L 1.77 -2 2.71 -2 -0.16 0
3L 1.84 -1 2.65 -2 -0.07 -1 = 2.00
4L 1.94 -2 2.63 -2 0.04 -1
5L 2.04 -2 2.63 -2 0.16 -1
8L 275 3 769 2 052 7 ww k1,50
10L 2.39 -2 2.75 -2 0.73 1
Stawki WIBOR 30l Aug Sep  Det  MNov  Dec  Jan
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.16 1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 147 20 b1
SW 752 0 f L
W 757 0 S\ | \ k180
™ .64 0 Mo [ YA I' TAERTA .
3M .72 0 | \ nd "\.'I \! | Y M b1.78
6M 1.79 0 /—\ o ! il IL|". F
oM 182 0 I ' 176
v 787 0 ! i
=174
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)** I
Termin % Zmiana 172
(pb) / B FRA 3x6 170 LWL\ -1.70
1x4 17 0 B FRA6XS 170 { I
3x6 1.7 0 M 3M WIBOR on 1/29/19 1.72 168
6x9 771 K . :
X172 1770 7 Jul  Aug Sep Oct Nov Dec Jan
=0 T o 2018 | 208
o6x12 1.75 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego L
CDS 5YUSD Spread T0L* WPl 25879 o~ 330
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz ARSTS3 | v oAt PR WAL i
(pb) (pb) = llé_? ;—ﬁ = RTSOTA! +3.00
Polska 2.59 -1 el v \ L
Franda 37 0 0.41 0 CHIU 2.6472 T
Wegry 2.65 1 250
Hiszpania 76 1 1.04 1 I
Witochy 206 1 2.45 1 =2.00
Portugalia 88 -1 1.47 1 T . . . L
s 77 0 074 0 - o TN AT T TN A b1.50
Niemcy 13 0 - )
M_M [
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw J-"‘_\f’_\_—rf\%—\'/\/_/—/\ 100
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia JLIJI Aug T Sep Oct Now T Dec T Jan 3
Zrédto: Bloomberg 2018 | 2019
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (25 stycznia)
10:00 DE Ifo I pkt 100,7 99,1 101,0
11:30 PL Aukcja obligacji
PONIEDZIALEK (28 stycznia)
Brak publikacji waznych danych

WTOREK (29 stycznia)

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw | pkt 1249 - 120,22 126,6
SRODA (30 stycznia)

11:00 EZ ESI | pkt 106,9 - 107,3
14:00 DE Inflacja HICP I % m/m -0,9 - 03
14:15 us Raport ADP I tys. 170,0 - 2713
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw Xl % m/m 1,0 - -0,7
20:00 us Decyzja FOMC % 2,5 - 2,5
CZWARTEK (31 stycznia)

08:00 DE Sprzedaz detaliczna Xl % m/m -0,6 - 1,6
10:00 PL PKB 2018 % r/r 5,0 51 4,8
11:00 EZ PKB SA IV kw. % r/r 12 - 1,6
11:00 EZ Stopa bezrobocia Xl % 79 - 79
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 218,0 - 199,0
PIATEK (1 lutego)

09:00 PL PMI przemyst | pkt 47,5 49,0 47,6
09:55 DE PMI przemyst | pkt 51,5 - 49,9
10:00 EZ PMI przemyst | pkt 51,3 - 50,5
11:00 EZ HICP wstepny szacunek | % r/r 14 - 1,6
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem I tys. 162,5 - 312,0
14:30 us Stopa bezrobocia | % 3,8 - 39
16:00 us Indeks Michigan | pkt 0,0 - 90,7
16:00 us ISM przemyst I pkt 54,3 - 54,1

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 moZliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikadji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informagji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknqc, 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 ktérgkolwiek z transakcji,
papierdéw 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 ktérqkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikadji, 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 obowiqzuje ochrona

praw do baz danych,

V 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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