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Codziennik

Wielka Brytania potrzebuje wiecej czasu

Brytyjski parlament chce oddalenia terminu wyjscia z UE
Ztoty lekko traci do euro i dolara

Rentownosci polskich obligacji w gore

Dzisiaj polska inflacja i wazne dane z USA

W czwartek ztoty lekko stracit pod wplywem umocnienia dolara na Swiecie, ale wahania w
dalszym ciggu byly niewielkie. Wyniki gtosowania w brytyjskim parlamencie nie mialy trwatego
wplywu na notowania i nie przeszkodzity indeksom gietdowym rosnac. Popyt na ryzykowne
aktywa odbit sie negatywnie na obligacjach z rynkdw bazowych, ktérych ostabienie wywarto presje
na wzrost rentownosci polskiego dtugu. Dane z USA (o tygodniowej liczbie nowych bezrobotnych
i sprzedazy nowych domdw) byly stabsze od prognoz, ale nie mialy istotnego wplywu na
notowania. Nastroje na rynkach wydaja sie by¢ catkiem dobre pomimo doniesier o odroczeniu
na nieokreslony termin spotkania prezydentéw USA i Chin, ktére miato zakonczy¢ obecna
runde negocjacyjna.

Brytyjska Izba Gmin zagtosowata za uchwatg o upowaznieniu rzadu do staran o przesuniecie
terminu Brexitu. Uchwata nie jest wigzaca prawnie. Na przedtuzenie procesu musza zezwoli¢
jednomysinie pozostate kraje UE, do czego okazjg bedzie szczyt 21-22 marca. Nowg datg jest
30 czerwca, ale pod warunkiem, ze do 20 marca parlament przyjmie umowe brexitowa. Jesli to
trzecie gtosowanie umowy nie powiedzie sie, to premier Theresa May podejmie starania o
ustalenie daty Brexitu w odleglejszej przysztosci, przy czym w uchwale zapisano, ze oznaczac to
bedzie konieczno$¢ organizowania przez WIk. Brytanie wyboréw do Parlamentu Europejskiego
a strona UE wymaga bedzie jasnego uzasadnienia dlaczego potrzeba wiecej czasu.
Przewodniczacy UE Donald Tusk zapowiedzial, ze bedzie namawiat kraje cztonkowskie do
przyznania WIk. Brytanii duzo dodatkowego czasu na okreslenie sie co do Brexitu. W
gtosowaniach towarzyszacych uchwale o odroczeniu Brexitu odrzucono wniosek o drugie
referendum a takze o odtozenie Brexitu na czas nieokreslony. Minimalng przewagg odrzucono
tez wniosek o to by Izba Gmin przejeta od rzadu kontrole nad ustalaniem harmonogramu ws.
dalszych krokéw w procesie wychodzenia z UE. Funt wykazywat wczoraj nizszg zmienno$¢ niz w
poprzednich dniach, za to dzis EURGBP zaczyna dzier od wyraZznego wzrostu.

Podczas Forum Bankowego prezes NBP Adam Glapinski powiedzial, ze raczej nie wida¢ by do
konca jego kadencji (2022 r.) stopy procentowe mogty by¢ zmienione a przez diugi czas mozna
sie jeszcze bedzie cieszy¢ umiarkowang inflacjg i przyzwoitym, nie rodzacym nieréwnowag
tempem wzrostu, m.in. za sprawg pakietu fiskalnego. Tymczasem cztonek RPP tukasz Hardt w
wywiadzie dla agencji Bloomberg ocenit, ze trudno wykluczy¢ potrzebe rozwazenia podwyzki
stop w 2020 r. Jego zdaniem zapowiedziana silna interwencja fiskalna nakazuje jeszcze czujniej
$ledzi¢ procesy inflacyjne i nie zaskoczy go, jesli dynamika CPI wyjdzie powyzej projekcji NBP w
przysztym roku (czyli srednia inflacja przekroczy 2,7%).

EURUSD spadt wczoraj korekcyjnie po czterech wzrostowych sesjach z rzedu i na koniec polskiej
sesji byt blisko 1,13 wobec 1,133 na otwarciu. Dzisiaj po potudniu poznamy dane z USA, m.in. o
lutowej produkgji przemystowej, ktére moga wptyna¢ na kurs w horyzoncie dzisiejszej sesji.

EURPLN oraz USDPLN rosty powoli od poczatku dnia pod wptywem umacniajgcego sie dolara
i ustanowily sesyjne maksima na odpowiednio ok. 4,305 i 3,81. W regionie, forint umocnit sie
trzecig sesje z rzedu do euro, a rubel oddat cze$¢ ostatnich zyskéw do dolara wskutek
zatrzymania wzrostu ceny ropy naftowej. Zakladamy, ze EURPLN pozostanie dzi$ blisko 4,30.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa obligacyjna przesuneta sie w gére o 1-3 pb,
najwiecej na diugim koncu pod wptywem wzrostu rentownosci na rynkach bazowych, w
szczegdlnosci niemieckim. Wczoraj polski diug radzit sobie gorzej niz Bund czy Treasuries
nadrabiajgc brak ostabienia ze $rody.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje petne dane o inflacji za styczen i luty, wyliczone na podstawie
nowych wag. Nasza prognoza CPl w lutym to 1,2% r/r, zgodnie z konsensusem rynkowym.
Wedtug naszych szacunkéw zmiana wag moze minimalnie podnie$¢ wskaZnik CPI na poczatku
roku, ale w sumie wplyw na tegoroczng inflacje powinien by¢ znikomy. Nie mozna takze
zupetnie wykluczy¢ korekty przez GUS zatozonej w styczniu zmiany cen energii. Nowe dane
GUS pozwolg nam wyjasni¢ co stato za odbiciem inflacji bazowej do ok. 1,0% r/r na poczatku
roku. My zaktadamy, ze byt to gtéwnie efekt zmian cen odziezy, co z kolei mogto by¢ pochodna
zmian metodologicznych.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.3023 CZKPLN 0.1676 i
USDPLN 3.7979 HUFPLN* 1.3686 ! -4.34-3'8500
EURUSD 1.1328 RUBPLN 0.0581 | r
CHFPLN 3.7891 NOKPLN 0.4441 I k- 3.8000
GBPPLN 5.0233 DKKPLN 0.5765 432
USDCNY 6.7135 SEKPLN 0.4096
*za I0HUF I P3.7500
Poprzednia sesja na rynku FX 14/03/2019 =4.300
min max  otwarcie zamkn. fixing I L
FURPLIN 4298 4306 4307 4303 73015 ' ik f-3.7000
USDPLN  3.792 3.811 3.805 3.809 3.8018 4280
EURUSD 1.129 1134 1.130 1.130 - L b3.6500
M EURPLN (R1) 4.30
Rynek stopy procentowej 14/03/2019 W USDPLN (R2) 3.7983 F4.267
Obligacje na rynku miedzybankowym -
Benchmark ) Zmiana Ostatnia ) Srednia Sep Oct Nowv Dec | Jan Feb Mar
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2018 2019
PS0421 (2L) 1.61 0 71ut19  OK0521 1.493 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.22 1 71ut 19  PS0424 2.158 r
D51029 (100) 287 2 710619 DS1029 2.820 l M2y 161 Moy 222 M10v 2-8?}
Staw!(i IRS na rynku miedzybankowym** -\_M'\\L\’ ~ 3.00
Termin PL US EZ W\JJ’/\
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
L 1.73 0 2.65 0 -0.23 0
2L 1.80 1 2.57 0 -0.17 0
3L 1.86 1 2.51 0 -0.10 0 F2.00
4L 1.93 1 2.49 0 0.00 1 |
5L 2.04 2 2.49 1 0.10 1
8L 226 7 257 T 0.40 T W k150
10L 2.38 2 2.64 1 0.59 2 I
Stawki WIBOR Sep ' Oct " Nov | Dec Jan " Feb Mar
Termin Zmiana 2018 | 2019
%
(pb)
O/N 1.56 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 EZ 8 A B FRA 3x6 172 |18
2W 758 0 n I\ W FRAGD 1L &0
~ MW | \ M 3M WIBOR on 3/14/19 1.72 |1
™ 1.64 0 I AN A TSN TARR YN r
3M 1.72 0 \ |
i
6M 1.79 0
M 1.82 0
v 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb)
Tx4 1.72 0
3x6 1.72 0
6x9 1.72 0 H H ,
X172 772 0 Sep Oct Nov Dec Jan Feh Mar
33 779 0 2018 2019
6x12 1.79 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego b3.50
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana I
(pb) (pb) +-3.00
Polska 2.80 3 3
Francja 29 1 0.38 0 b2 50
Wegry 3.15 2
Hiszpania 60 1 111 0 I
Whochy 192 0 2.44 3 I-2.00
Portugalia 69 0 1.25 1 3
Irlandia 36 1 0.59 0 k150
Niemcy 13 1 - - |
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw F1.00
**Informacje odnoszg sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Sep " Oct Now " Dec Jan " Feb Mar

Zrédto: Bloomberg
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CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRA] WSKAZNIK OKRES L.
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (15 marca)

10:00 PL Inflacja 1l % r/r 1,2 1,2 0,9
11:00 EZ HICP Il % r/r 1.5 - 1,5
14:15 us Produkcja przemystowa SA I % m/m 04 - -0,6
15:00 us Indeks Michigan 1l pkt 95,7 - 93,8

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wytgcznie 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 wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngc, 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 ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S,A, lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakgje 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,
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