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Codziennik

Wiecej za prad, mniej za gaz

Straty funta i neutralne nastroje po wypowiedzi premiera Johnsona
EURPLN stabilny po umocnieniu, EURUSD lekko w gére

Polskie obligacje stabilne

Dzi$ dane z polskiego rynku pracy, niemiecki Ifo i decyzja banku Czech

Po optymistycznym otwarciu tygodnia, we wtorek notowania przebiegaty spokojniej przy ~ Dane z polskiego rynku pracy, % r/r

lekko spadajacych indeksach gietdowych, niewielkich zmianach na rynku dtugu i gtéwnych
kurséw walutowych. Na tym tle negatywnie wyrdzniat sie funt, ktéry zniwelowat zyski jakie
zanotowat po publikacji zesztotygodniowych wyboréw parlamentarnych w Wielkiej Brytanii. 81
Premier Boris Johnson powiedziat po weekendzie, ze zamierza wprowadzi¢ prawo, ktére
uniemozliwi wydtuzenie okresu przejsciowego (ktdry rozpocznie sie z koricem stycznia jesli
Wielka Brytania opusci wéwczas UE) poza 2020 r. Perspektywa krétkiego czasu na 6 1
negocjacje nt. m.in. umowy handlowej mogfa by¢ jednym z czynnikéw stojgcych za
spadkiem popytu na ryzykowne aktywa w trakcie wczorajszej sesji, bo oznacza, ze ryzyko
,twardego Brexitu” nie zostato zazegnane. Obrazu nie zmienity nawet dane z USA, ktére 4 4
pokazaty, ze pozwolenia na budowe, rozpoczete budowy domdéw oraz produkcja
przemystowa wzrosty w listopadzie wyraznie mocniej od oczekiwan.

Weczoraj URE zatwierdzito nowa taryfe energii elektrycznej dla spétki Tauron Sprzedaz 2 4
ze wzrostem cen energii 0 20%, co przekfada sie na wzrost rachunku za prad o 12%
(rachunek poza ceng energii zawiera tez inne sktadowe). Wnioski o podwyzki taryf, ztozone
przez pozostate firmy, zostaty ocenione przez URE za zbyt wysokie. Majg one teraz czas
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na korekte i nalezy sie spodziewa¢, ze zawnioskujg o podwyzki w wysokosci podobnej do P~ NN % ® o2 o
tej uzyskanej przez Tauron. Oznacza to, ze nasze zatozenie wzrostu przecietnego kosztu 3T L3 FTeL3ET

energii elektrycznej o ok. 10% w 2020 r. jest dos¢ realistyczne. Inne moze by¢ jednak
roztozenie w czasie wptywu tej podwyzki na CPI - pozostatym firmom nie uda sig juz
bowiem podnie$¢ cen od poczatku roku. URE ogfosit tez decyzje ws. cen gazu dla
gospodarstw domowych. Zatwierdzono obnizke ceny paliwa 0 2,9% co srednio obnizy
rachunki o 1,8%. Przecietna waga wydatkéw na gaz w ogdle wydatkéw gospodarstw
domowych jest ponad dwa razy mniejsza niz w przypadku pradu wiec w znikomym
stopniu bedzie to rekompensowac¢ podwyzke cen pradu. Premier Mateusz Morawiecki
zapowiedziat jednak, ze zostanie zaproponowany pewien mechanizm tagodzacy wptyw
podwyzek cen energii elektrycznej.

Zrédfo: GUS, Santander

EURUSD kontynuowat wczoraj powolny trend wzrostowy i zakoriczyt dzier nieco powyzej
1,115. Podtrzymujemy nasz poglad, ze w najblizszym czasie euro moze powoli zyskiwac¢ do
dolara, a zmienno$¢ powinna by¢ raczej ograniczona.

EURPLN ustabilizowat sie wczoraj po dwdch sesjach spadkéw i we wtorek oscylowat lekko
powyzej 4,255. Kurs USDPLN z kolei nieco sie obnizyt (przejsciowo do prawie 3,81) dzieki
ruchowi w gére EURUSD. EURPLN zblizyt sie nieco do strefy wsparcia 4,24-4,25, ktéra wg
nas powstrzyma dalszg aprecjacje ztotego.

W przypadku innych walut CEE, rdwniez obserwowalismy zatrzymanie aprecjacji, a forint
radzit sobie najgorzej. Wczoraj wegierski bank centralny pozostawit stopy procentowe bez
zmian, ale zapowiedziat, ze w 2020 r. moze zwiekszy¢ program skupu obligadji korporacyjnych
(uruchomionego w celu zwiekszenia efektywnosci transmisji decyzji polityki pienieznej do
gospodarki). EURHUF odbit wczoraj dos¢ gwattownie do prawie 331 z 328,5, ale miafo to
miejsce przed ogtoszeniem decyzji banku centralnego Wegier. Dzisiaj decyzje ws. stop
podejmie bank centralny Czech. Zaktadamy, ze nie ulegng one zmianie, ale na posiedzeniu
pojawig sie zapewne wnioski 0 podwyzke.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS nie uleglty duzym zmianom i Departament Analiz Ekonomicznych:
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na koniec dnia byly nie dalej niz 2 pb od poniedziatkowego zamkniecia. Zmiany na rynku
Bunda oraz Treasuries byly mniejsze niz dzien wczesnie i wydaje sie, ze ostatnie dni tego

) ; 0 ) B al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa
tygodnia to ostatnia szansa dla rynku na zanotowanie wiekszych zmian przed koricem roku.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.2630 CZKPLN 0.1677 I EURPLN 4.26 440
USDPLN 3.8290 HUFPLN* 72970 M USDPLN 3.83 3
EURUSD 1.1133 RUBPLN 0.0611 =4.30
CHFPLN 3.9044 NOKPLN 0.4240 r
GBPPLN 5.0166 DKKPLN 0.5721 F4.20
USDCNY 7.0051 SEKPLN 0.4096 i

*za OHUF F4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 17/12/2019 i

min max otwarcie zamkn. fixing b 4.0

EURPLN ~ 4.255 4.266 4.258 4.261 4.2747 ‘LJWUF ¢ ;3 %0

USDPLN  3.812 3.833 3.822 3.821 3.8234 _r'ﬁ"% '

EURUSD 1.113 1.118 1.114 1.115 - WM%WW ' ¥ b3g0

Rynek stopy procentowej 17/12/2019 b370

Obligacje na rynku miedzybankowym . T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun 2019 Dec
(termin) (pb) aukcja P rent.

DS1021 (2L) 1.43 2 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.74 -3 21 mar 19 PS0424 2.209 L

D51029 (100) 2.01 0 27mar19 D51029 2.877 l 2v 142 M5y 174 M10v 201 k3.00

. ) F2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** L
Termin PL us EZ m2.60

Zmiana Zmiana Zmiana [
% (b © (b © b 240

L 1.68 0 1.77 0 -0.34 0 =2.20

2L 1.70 0 1.68 0 -0.32 0 W Looo

3L 1.66 -1 1.67 -1 -0.29 0 [

4L 1.65 -1 1.68 -1 -0.24 0 =180

5L 1.66 -1 1.70 -1 -0.19 0 b1.60

8L 1.69 -1 1.77 0 -0.01 -1 [

0L 1.72 -1 1.83 0 0.1 -1 140

Stawki WIBOR Fq':-r May " om0 Jul Aug ' Sep " Oct | Nov = Dec

Termin o Zmiana 2019

i (pb)

O/N 1.59 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 1.59 -1

SW 1.59 0

2W 1.60 0

™ 1.63 0

3M 1.70 0

6M 1.79 0

9M 1.80 0

1Y 1.84 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
0 (pb)
x4 1.69 0
3%6 1.68 0
6x9 1.65 -1
9x12 1.62 0
3%9 1.77 0
6x12 1.75 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.30 0
Francja 18 1 0.30 0
Wegry 2.13 1
Hiszpania 42 -1 0.69 0
Wtochy 126 -1 1.56 -1
Portugalia 38 -1 0.64 -1
Irlandia 23 0 0.31 1
Niemcy 9 2 - -

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

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

B FRA 3x6 1.69
B FRAGXS 1.65 H =1.60
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CZAS

KRAJ WSKAZNIK
W-WA

OKRES

PROGNOZA

RYNEK

SANTANDER

REALIZACJA OSTATNIA

WARTOSC*

SRODA (18 grudnia)
10:00 DE Ifo Xl pkt 95,5 - 95,0
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r 2,5 2,5 2,5
10:00 PL Ptace Xl % r/r 5,9 59 5,9
11:00 EZ HICP X % r/r 1,0 - 1,0
13:00 (o4 Decyzja banku centralnego % 2,0 - 2,0

CZWARTEK (19 grudnia)

10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 0,6 1,6 3,5
10:00 PL PPI Xl % r/r 0,2 0,4 -0,1
14:30 uUsS Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 214 - 252
14:30 us Indeks Philly Fed XIl pkt 9,0 - 104
16:00 UsS Sprzedaz doméw Xl % m/m -0,2 - 19

PIATEK (20 grudnia)
10:00 PL Sprzedaz detaliczna, ceny state Xl % r/r 3,9 4,3 4,6
14:30 us PKB 1 kw. % kw./kw. 2,1 - 2,1
16:00 us Indeks Michigan XIl pkt 99,2 - 99,2
16:00 us Wydatki osobiste Xl % m/m 04 - 03
16:00 uUS Dochody osobiste Xl % m/m 03 - 0,0
16:00 us Indeks cen PCE SA X % m/m 02 - 02

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 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 wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spotkq
wymieniong w tej publikagji. 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 istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawfa 11 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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