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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Dzien, w ktorym miat by¢ Brexit

Stabe dane z USA, na obligacjach korekta po umocnieniu
Ztoty stabilny w oczekiwaniu na impuls, w regionie waluty nieco stabsze

Dzi$ w Polsce wstepna inflacja i przeglad ratingu przez Fitch, za granicg duzo
danych z USA

Czwartkowa sesja uptynefa pod znakiem niewielkich wzrostéw na gietdach, ktére zachecity
inwestoréw do realizacji czesci zyskéw ze Srodowego istotnego umocnienia obligacji. Euro
tracito do dolara trzecia sesje z rzedu, co cigzyto walutom z rynkéw wschodzacych. Dane
z USA o finalnym wzroscie PKB w IV kw. 2018 nieco rozczarowaty pokazujac 2,2% wobec
poprzedniego szacunku na poziomie 2,6% i oczekiwari na poziomie 2,3%. Nizsza od
prognoz byta takze niemiecka inflacja. Z kolei dzisiaj rano niemiecka sprzedaz detaliczna
zaskoczyta wyraZnie na plus, potwierdzajac, ze popyt krajowy pozostaje mocng strong
najwiekszej europejskiej gospodarki.

EURUSD spadt wczoraj do prawie 1,12 pod wptywem $rodowych sygnatéw z EBC. Tempo
aprecjacji dolara wyhamowato w drugiej czesci dnia po stabszych od oczekiwan danych o
amerykanskim PKB. Dzisiaj poznamy kolejne dane z USA, rynek bedzie takze reagowat na
doniesienia z Wielkiej Brytanii. Kurs jest juz tylko nieznacznie powyzej tegorocznego dotka
na 1,117 z poczatku miesigca.

EURPLN ustanowit wczoraj sesyjne maksimum na 4,30, a USDPLN na 3,83, a na koniec dnia
oba kursy byly nieznacznie ponizej tych poziomdw. EURPLN pozostaje w pasmie wahan
wyznaczonych przez minimum i maksimum z ostatniego pigtku. Nie sadzimy, by dane o
inflacji czy przeglad ratingu przez Fitch istotnie wplynety na notowania, kluczowe wg nas
beda czynniki globalne, ktére przesadzg o kierunku notowart EURUSD.

W przypadku walut regionu, notowania przebiegaty podobnie jak w przypadku EURPLN -
po porannym osfabieniu korona i forint przej$ciowo umocnity sie dzieki publikacji stabszych
niz sie spodziewano danych o amerykanskim PKB. Rubel tymczasem tracit calg sesje w
wyniku znacznego spadku cen ropy. Bank centralny Czech nie zmienit stép procentowych,
gtéwna nadal wynosi 1,75%. Prezes banku Jiri Rusnok powiedziat po decyzji, Zze w tym
roku stopy moga juz pozosta¢ bez zmian albo wzrosnac o nie wiecej niz 50 pb.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci nieznacznie wzrosty pod wptywem
osfabienia za granica. Skala zmian na polskim rynku byfa jednak mniejsza niz na bazowych
czy peryferiach strefy euro. Nasza prognoza marcowego CPI jest zgodna z konsensusem
i nie spodziewamy sie, by taki odczyt wptynat na notowania.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje wstepng marcowg inflacje. Oczekujemy, ze dynamika CPI
wzrosta do 1,6% r/r m.in. ze wzgledu na silne efekty niskiej bazy w ustugach. Bytoby to
potwierdzeniem naszego scenariusza stopniowego wzrostu inflacji w tym roku.

Wieczorem przeglad polskiego ratingu moze przedstawi¢ Fitch. Agencja zapewne nie
zmieni oceny kredytowej ani perspektywy, ale w komunikacie znajdzie sie zapewne
szerszy komentarz nt. potencjalnych skutkéw nowych obietnic wyborczych PiS. Wstepny
komentarz na ten temat pojawit sie na poczatku marca i sygnalizowat wyrazng zmiane
Sciezki fiskalnej. Od tego czasu analiza zostata zapewne pogtebiona, czego efektem jest
m.in. podniesienie przez Fitch w tym tygodniu prognoz PKB. Przy ostatnim oficjalnym
przegladzie ratingu w pazdzierniku ub.r. analitycy agencji stwierdzili, ze jakiekolwiek
sygnaly tego, ze maleje istotnos¢ kotwicy fiskalnej w postaci limitu deficytu 3% PKB moga
negatywnie wptywac na rating. Nie mozna wykluczy¢, ze pigtkowy komunikat zwrdci na to
jeszcze wieksza uwage. Zmiana tonu komunikatu bez zmiany perspektywy ratingu, nie
wywota raczej istotne] reakgji rynku.

Dzisiaj, w dniu, ktory pierwotnie miat by¢ ostatnim dniem Wielkiej Brytanii w UE, parlament
brytyjski podejmie trzecig probe przyjecia umowy nt. Brexitu wynegocjowanej przez rzad.
Szanse na to nadal nie sg duze ze wzgledu na brak poparcia ze strony partii DUP. Jesli
gtosowanie sie nie powiedzie, bedziemy zmierzali w kierunku bezumownego Brexitu 12
kwietnia, chyba ze w ostatniej chwili zostang podjete inne dziatania - np. wniosek o znaczne
wydtuzenie terminu Brexitu, albo wycofanie Artykutu 50.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie 4,40
EURPLN 4.2951 CZKPLN 0.1664 F
USDPLN 38240 HUFPLN® 133% “’MWMMMWM F4.30
EURUSD 1.1232 RUBPLN 0.0590 [
CHFPLN 38470 NOKPLN 04434 M EURPLN 4.30 .20
GBPPLN 4.9895 DKKPLN 0.5754 M USDPLN 3.82 L 410
USDCNY 6.7194 SEKPLN 0.4123 L

*za DOHUF 4,00

Poprzednia sesja na rynku FX 28/03/2019 F

min max  otwarcie zamkn.  fixing F3.90

EURPLN  4.291 4.301 4.292 4.296 4.2998 [

USDPLN 3810 3832 3813 3824 338202 [3-80

EURUSD 1.121 1.127 1.125 1.124 - b3.70

Rynek stopy procentowej 28/03/2019 b3.60

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pani Srednia Sep 2018 Dec | 2019 Mar
(termin) 0 (pb) aukcja apler rent.

PS0421 (2L) 1.67 1 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS0424 (5L) 2.16 0 21 mar 19 PS0424 2.209 M

DS1029 (100) 2.8 T 21 mar 19 DS1029 2877 -[. 2y 1.67 M5y 2,16 M 10Y 2.81 ] I

Stawki IRS na rynku miedzybankowym** o - 3.00

Termin PL Us 74 I

% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(] 0
(pb) (pb) (pb) 250

1L 1.72 -1 2.52 1 -0.23 0 L

2L 1.76 -1 2.34 2 -0.21 1

3L 1.79 0 2.25 2 -0.15 1 F2.00

4L 1.85 0 2.23 2 -0.07 2 L

5L 1.91 0 2.23 2 0.01 2

R

8L 2.10 0 2.3 2 0.28 2 mf—r\'ﬂ -1.50

0L 2.21 0 2.37 2 0.46 2 L

Stawki WIBOR Sep ' " Dec | ' " Mar

Termin Zmiana 2018 | 2019

%
(pb)
O/N 1.52 0 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.53 1 1.7
M FRA 3x6 1.71 )

oW 14 0 J\ M FRAGXT 1.70

2W 1.58 0 / B 1.80

T = 5 4 r\/\m I M 31 WIBOR on 3/28/19 1.72

3M 172 0 'U\J' \|.| | Q\M 1.78

6M 779 0 U I

IM 1.82 0 1.76

1Y 1.87 0

1.74

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** |, s 172

Termin % Zmiana _ b-./‘w-\_ :

(pb) | /" k1o
x4 1.72 0 i |

3x6 771 0 1.68

6x9 1.71 0 3 T T — T T —

9x12 1771 0 &P BC ar

39 178 0 2018 | 2019

6x12 1.77 0

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego F3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* |
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb) F3.00

Polska 2.87 0 3

Francja 31 -1 0.38 0 k250

Wegry 2.93 4 |

Hiszpania 64 -1 1.16 0

Wiochy 208 & 254 7 r2.00

Portugalia 74 -1 1.33 1 I

Irlandia 38 1 0.61 0 k1.50

Niemcy 12 1 - - |

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw -1.00

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Sep ' ' j Dec ' ' ' Mar ]

2018 | 2019

Zrédto: Bloomberg
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CZAS , PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
CZWARTEK (21 marca)
10:00 PL Produkcja budowlana Il % r/r 4,9 8,0 15,1 3,2
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna 1l % r/r 5,4 5,0 5,6 6,1
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 221 230
13:30 us Indeks Philly Fed Il pkt 4,8 - 13,7 -4,1
PIATEK (22 marca)
09:30 DE PMI przemyst I pkt 48,0 - 44,7 47,6
09:30 DE PMI ustugi 1l pkt 54,8 - 54,9 553
10:00 EZ PMI przemyst 1l pkt 49,5 - 47,6 49,3
10:00 EZ PMI ustugi ] pkt 52,7 = 52,7 52,8
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Il % r/r 9,0 9,1 9,8 8,8
15:00 us Sprzedaz domow Il % m/m 32 - 11,8 -1,2
PONIEDZIALEK (25 marca)
10:00 DE Ifo 1l pkt 98,5 - 99,6 98,5
10:00 PL Stopa bezrobocia 1l % 6,1 6,1 6,1 6,1
WTOREK (26 marca)
13:30 us Rozpoczete budowy domoéw Il % m/m -1,6 - -8,7 11,7
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09
15:00 us Conference Board Konsumenci I pkt 1325 - 124,1 1314
SRODA (27 marca)
Brak publikacji waznych danych
CZWARTEK (28 marca)
11:00 EZ ESI 1l pkt - - 105,5 106,2
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 19 - 1,75 1,75
13:30 us PKB IV kw. % k/k 24 - 2,2 2,6
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 - 211 216
14:00 DE Inflacja HICP 1l % m/m 00 - 04 04
15:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw Il % m/m 0,5 - -1,0 43
PIATEK (29 marca)
PL Fitch Przeglad ratingu
8:00 DE Sprzedaz detaliczna Il % m/m -1,0 = 09 29
10:00 PL Inflacja LI % r/r 1,6 1,6 1,2
13:30 us Wydatki osobiste I % m/m 03 - 0,6
13:30 us Dochody osobiste Il % m/m 03 - -0,1
13:30 us Indeks cen PCE SA | % m/m 0,0 - 0,1
15:00 us Indeks Michigan Il pkt 97,8 - 97,8
15:00 us Sprzedaz nowych doméw Il % m/m 2,1 - -6,9

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