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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Tydzien z Brexitem, Fedem i danymi z Polski

Koniec tygodnia w dobrych nastrojach

Ztoty nieco mocniejszy do euro i dolara, EURUSD w gore

Rentownosci polskich obligacji wzrosty pod wptywem danych inflacyjnych
Dzisiaj dane o polskim saldzie obrotéw biezacych i inflacji bazowej

Koniec tygodnia na globalnym rynku uptynat w do$¢ dobrych nastrojach. Indeksy gietdowe
rosty, zyskiwaty tez obligacje na rynkach bazowych oraz peryferiach strefy euro, co razem
z odbiciem EURUSD korzystnie wptywato na ztotego i inne waluty regionu. Dane z USA nie
byty jednoznaczne - lutowa produkcja przemystowa wzrosta mniej od prognoz, ale indeks
Michigan zaskoczyt wyrazne na plus. Po medialnych doniesieniach méwiacych, ze irlandzka
partia DUP ma rozmawia¢ o mozliwych zmianach w prawie, ktére mogtyby wzmocni¢ prawo
Wielkiej Brytanii ws. backstopu, pojawita sie takze nadzieja, ze na jutrzejszym gtosowaniu w
brytyjskim parlamencie uda sie poprze¢ umowe brexitowg. Brytyjski minister finanséw
zasygnalizowat, ze do trzeciego gtosowania dojdzie jedynie, gdy rzad bedzie pewny, ze
wniosek przejdzie, zaznaczajac, ze wzrasta poparcie ze strony Partii Konserwatystow. W
opiniach przedstawicieli krajow UE po brytyjskich gtosowaniach z ubiegtego tygodnia
powtarzata sie potrzeba pokazania przez Wielkg Brytanie konkretnego planu dziafania,
jezeli ma jej by¢ udzielona zgoda na odroczenie daty Brexitu. Nastroje rynkowe sg
bardzo dobre na poczatku tygodnia, w ktérym m.in. poznamy decyzje i nowe prognozy
Fed.

Polska inflacja CPl wzrosta do 1,2% r/r w lutym, zgodnie z oczekiwaniami i mimo rewizji
styczniowego odczytu w dét do 0,7% r/r z 0,9% r/r. Wedtug naszych szacunkéw zmiana
koszyka inflacyjnego minimalnie podniosta poziom inflacji, wiec rewizja styczniowego odczytu
nie byfa jej efektem. Inflacja bazowa odbita nieco wolniej niz pierwotnie szacowalismy, do
ok. 0,7-0,8% r/r w styczniu i 1,0-1,1% r/r w lutym, przy czym uwage zwraca wyrazne
przyspieszenie cen ustug (2,3% r/r w lutym wobec 1,8% r/r w styczniu i 0,9% r/r w
grudniu). Dane nie zmieniajg naszych oczekiwan co do inflacji w tym roku - oczekujemy
wzrostu inflacji bazowej do ok. 2,5% r/r pod koniec roku a inflacji CPI nieco powyzej 2% r/r.

EURUSD spadt w pierwszej fazie do 1,13, ale po danych z USA i informacji o rozmowach
ws. Brexitu euro zaczeto zyskiwac i na koniec dnia kurs byt blisko 1,134 po ustanowieniu
sesyjnego maksimum na 1,135.

EURPLN wahat sie przez wiekszg cze$¢ pigtkowej sesji nieco powyzej 4,30, a USDPLN
obnizyt sie do 3,79 z prawie 3,81. Krajowa waluta w niewielkim stopniu skorzystata ze
wzrostéw na gietdach i odbicia EURUSD. W przypadku pozostatych walut regionu, wyrazne
umocnienie zanotowaty rubel i korona, podczas gdy forint zyskat nieznacznie.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci wzrosty o ok. 1 pb na srodku oraz
dtugim koncu krzywej, do czego w duzym stopniu przyczynity sie dane o polskiej inflacji.
Wrazenie na rynku zrobito najwyrazniej mocne przyspieszenie rocznej dynamiki CPI od
stycznia do lutego.

W tym tygodniu, Brexit pozostanie w centrum uwagi. We wtorek po raz trzeci glosowana
ma by¢ umowa Brexitowa. Jesli parlament zagtosuje za, na szczycie Rady Europejskiej 21-
22 marca premier May poprosi 0 przesuniecie daty Brexitu do 30 czerwca. Je$li zagtosuje
przeciw, wéwczas rzad bedzie prosit UE o ‘znaczne’ wydtuzenie terminu wyjscia. Drugim
waznym dla rynkéw wydarzeniem bedzie posiedzenie FOMC, gdzie pojawig sie nowe
prognozy ekonomiczne. Nie zaktadamy istotnych zmian w retoryce banku, ktéra i tak jest
juz dos¢ gotebia. Rynek wycenia obecnie obnizki stép w USA, co wydaje sie nam niezbyt
uzasadnione. W przypadku krajowych publikacji, spodziewamy sie potwierdzenia nieco
wolniejszego, ale wcigz solidnego wzrostu w | kwartale, co bytoby mniej wiecej zgodne z
powszechnie oczekiwanym scenariuszem. Kluczowe dla rynku moga by¢ europejskie
indeksy koniunktury, ktére pokazg, czy potwierdzajg sie sygnaly stopniowego
wychodzenia z dotka po mocnym wyhamowaniu gospodarki.
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Inflacja i gtéwne sktadniki, % r/r
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2988 CZKPLN 0.1676 [
USDPLN 3.7878 HUFPLN* 13677 b 3q] 28500
EURUSD 1.1349 RUBPLN 0.0586 I r
CHFPLN 3.7840 NOKPLN 0.4450 I +[L[ I k3.8000
GBPPLN 5.0327 DKKPLN 0.5760 -4.32
USDCNY 6.7119 SEKPLN 04112
*za I0HUF J' I P3.7500
Poprzednia sesja na rynku FX 15/03/2019 =4.300
min max  otwarcie zamkn. fixing L
FURPLIN 4298 4306 4303 4.299 73037 f-3.7000
USDPLN  3.792 3.809 3.809 3.795 3.8014 4280
EURUSD 1.130  1.134 130 _ 1.133 - L b3.s00
M EURPLN (R1) 4.30
Rynek stopy procentowej 15/03/2019 W USDPLN (R2) 3.7878 F4a.261
Obligacje na rynku miedzybankowym 7 -
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Sep Oct Nov Dac | Jan Feb Mar
(termin) ° (pb) aukcja apler rent. 2018 2019
PS0421 (2L) 1.62 1 71ut19  OK0521 1.493 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.23 1 71ut 19  PS0424 2.158 r
DS1029 (100) 2.39 1 71ut19 DS1029 2.820 l_!_?‘r‘ 162+ l oY 2.23 M 107 2-89}
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** -\_M'\ 3.00
Termin Us EZ w
% Zmiana Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) F2.50
1L 1.74 0 2.65 0 -0.22 0
2L 1.80 0 2.56 -1 -0.17 0
3L 1.86 0 2.49 -2 -0.09 0 e 2.00
4L 1.94 -1 2.46 -2 0.00 0
5L 2.04 0 2.47 -2 0.09 -1 e
8L 2.6 0 254 3 039 5 W b 1.50
10L 2.38 0 2.61 -3 0.59 -1
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 1 M FRA 3x6 172 182
W TE8 0 M'" _I Y W FRAGX9 172 b 180
\ [\ M 3M WIBOR on 3/15/19 1.72 |1
™ 1.64 0 K (‘\\ [ " 72 i‘lu'\ \h' F
3M 772 0 R | W | At Al -1.78
Y 779 0 JEN " Vi, —
oM 182 0 v Il'k =176
v 1.87 0 a I
- 174
Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)** \ n I
Termin % Zmiana L] \-M_\I ‘.‘_ﬁ'f :'1.?2
(pb)
T4 72 5 ||| \\\ y FLR
3x6 1.72 0
6x9 172 0 , , [-1.68
9x12 172 0 S-Ep Oct Now Dec Jan Feb Mar
50 775 o 2018 | 2019
ox12 1.79 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 3.50
CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana ‘\ ~— |
(pb) (pb) a7 ! r3.00
Polska 2.80 1 ‘o | 3
Francja 29 T 037 0 R T~ b2 50
Wegry 3.14 1
Hiszpania 59 1 770 5] I
Whochy 192 7 2.39 2 I-2.00
Portugalia 69 -1 727 T Ay AN, w,ﬁ"‘u—"“' —
Irlandia 36 1 0.59 0 b1.50
Niemc 12 1 - -
) wk\wﬂwx\« — I
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw Rl ‘_\WF_ H1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Sep Oct ! Nov Dec Jan ' Feb Mar
2018 2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (15 marca)
09:00 (o4 Produkcja przemystowa | % r/r 1,6 - -1,1 -1,4
10:00 PL Inflacja Il % r/r 1,2 1,2 1,2 0,9
11:00 EZ HICP Il % r/r 15 - 1,5 14
14:15 us Produkcja przemystowa SA Il % m/m 04 - 0,1 -04
15:00 us Indeks Michigan Il pkt 95,7 - 97,8 93,8
PONIEDZIALEK (18 marca)
14:00 PL Inflacja bazowa l % r/r 1,0 0,9%* 0,6**
14:00 PL Saldo obrotéw biezgcych | min € 1741 1559 -1 400
14:00 PL Bilans handlowy | min € -242 -493 -1340
14:00 PL Eksport I min € 18 694 18 694 16 005
14:00 PL Import | min € 18 666 19187 17 345
WTOREK (19 marca)
10:00 PL Zatrudnienie l % r/r 2,9 2,9 2,9
10:00 PL Ptace l % r/r 7.2 7.5 7.5
11:00 DE ZEW Il pkt 13,0 - 15,0
15:00 Us Zamowienia przemystowe | % m/m 0,0 - 0,1
SRODA (20 marca)
10:00 PL Produkcja przemystowa Il % r/r 4,9 5,1 6,1
10:00 PL PPI 1 % r/r 2,8 2,9 2,2
19:00 Us Decyzja FOMC % 2,5 - 2,5
CZWARTEK (21 marca)
10:00 PL Produkcja budowlana 1l % r/r 4,5 8,0 3,2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna l % r/r 5,6 - 5,2
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 - 229
13:30 us Indeks Philly Fed Il pkt 4,0 - -4,1
PIATEK (22 marca)
09:30 DE PMI przemyst Il pkt 48,1 - 47,6
09:30 DE PMI ustugi Il pkt 54,8 - 553
10:00 EZ PMI przemyst I pkt 49,5 - 49,3
10:00 EZ PMI ustugi I pkt 52,5 - 52,8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 l % r/r 9,1 9,1 - 8,8
15:00 us Sprzedaz domoéw I % m/m 32 - - -1,2

Zrédio: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione
** szacunek po danych inflacyjnych GUS

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S,A, ma charakter wyfgcznie 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 informacde 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 informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwendji tego wyniknq¢, Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, jego spdtki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska SA, lub jego spotki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrqkolwiek spétkq
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 krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej, W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych,

W sprawie dodatkowych informacji, 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,p!
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