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Codziennik

Rentownosci polskich 10-latek najwyzej od lipca

Spadek ryzyka zaostrzenia konfliktu wspiera nastréj na rynku
EURPLN stabilny na niskim poziomie, EURUSD czeka na dane
Rentownosci polskich obligacji coraz wyzej

Dzi$ dane z rynku pracy USA

Geopolityka jest w ostatnich dniach istotnym czynnikiem wptywajagcym na rynkowy nastrdj i Stopa bezrobocia rejestrowanego, %

nie inaczej byto wczoraj. Donald Trump powiedziat w $rode po zamknieciu krajowej sesji,

ze nie zamierza prowadzi¢ dalszych dziatart militarnych wymierzonych przeciwko Iranowi, 1%

co razem z wczesniejszymi sygnatami z tego panstwa moéwigcymi, ze nie dazy ono do —— Odsezonowana
wojny uspokoito globalnych inwestoréw. Dodatkowo, dobry nastréj w czwartek byt zastugg 14 1

duzo lepszych od oczekiwari srodowych danych z USA (raport ADP 202tys vs 165tys.), ktére Nicodsezonowana
rozbudzity oczekiwania na pozytywny odczyt dzi$ po potudniu - gietdy na Swiecie zakorczyty 12 4

dzien ok 0,3-1,0% wyzej niz dzien wczesniej, cena ropy Brent po $rodowych spadkach

utrzymata sie na poziomie w okolicy $65/barytke, a cena ztota w okolicy $1550/undje.

Wedtug danych Ministerstwa Pracy stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w grudniu 197

5,2%, zgodnie z oczekiwaniami naszymi i rynku. Wzrost z 5,1% w listopadzie jest typowym

wzorcem sezonowym, spodziewamy sie zatem dalszego wzrostu tej miary do ok. 5,5% w 8 1

styczniu. W ujeciu odsezonowanym bezrobocie wcigz powoli spada, cho¢ tempo spadku

jest coraz nizsze. Sadzimy, ze spowolnienie gospodarcze spowoduje ustabilizowanie sie 6 4

stopy bezrobocia w nadchodzacych kwartatach.

EURUSD ustabilizowat sie wczoraj nieco powyzej 1,11 po dwdéch dniach spadkdw. Poranne 4

dane z Niemiec byty niejednoznaczne, wiec kurs pozostat nieco powyzej waznego wsparcia -
i sadzimy, ze dopiero dzisiejsza popotudniowa publikacja raportu z amerykanskiego rynku e
pracy moze wywota¢ wyrazniejszy ruch, przy czym ewentualne pozytywne zaskoczenie *
rynku moze szybko sprowadzi¢ kurs w okolice 1,100 a w nastepnym kroku do 1,090.
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Zrédto: GUS, Ministerstwo Pracy, Santander

EURPLN czwarty dzien z rzedu wahat sie wczoraj w waskim przedziale ok. 4,23-4,25, podczas
gdy USDPLN ustanowit nowe styczniowe maksimum po trzeciej z rzedu wzrostowej sesji.
Ztoty nie korzysta z obserwowanych za granica wzrostéw na gietdach. Od poczatku roku,
wiekszos¢ walut z rynkdéw wschodzgcych zyskata do euro, ale skala umocnienia ztotego jest
trzecig najmniejszg w tym zestawieniu. Naszym zdaniem, przed zdecydowanym wybiciem
sie dotem z obserwowanego od potowy 2018 trendu bocznego powstrzymuje kurs EURPLN
ryzyko szybszego niz dotychczas przewalutowywania kredytéw hipotecznych.

W przypadku innych walut CEE, kursowi EURCZK udato sie przebi¢ wsparcie na 25,4 i
na koniec polskiej sesji kurs wahat sie blisko 25,25, najnizej od lutego 2018. Czeska korona
korzystata wczoraj z dobrego nastroju panujacego na swiecie, natomiast drozejgca (w
$rednim terminie) ropa i zatrzymanie aprecjacji dolara pomogly USDRUB opuscic¢ trwajacy
niemal trzy tygodnie trend boczny. W efekcie, na koniec dnia kurs byt blisko 61,25, po tym
jak wczesniej zblizyt sie do 61,0, najnizszego poziomu od maja 2018. Najstabiej w regionie
radzit sobie wczoraj forint - EURHUF wzrdst powyzej 332 zblizajac sie do lokalnego
szczytu z grudnia na ok. 332,5. Dzi$ na otwarciu EURHUF przekroczyt juz grudniowy
szczyt, otwarcie po 332,65, a nastepny istotny poziom dla pary walutowej to 336,6 (ATH).

Krajowy rynek stopy procentowej rentownosci oraz IRS znowu dos$¢ wyraznie rosty. Obie
krzywe przesunely sie wczoraj w gore o 3-6 pb, najwiecej na srodku i dtugim koncu. Polski
diug znowu radzit sobie wyraznie stabiej niz niemiecki i 10-letni spread rentownosci utrzymat
sie blisko 250 pb (rentownosci Bunda wzrosty do -0,18%). Krajowe obligacje radzity sobie
tez gorzej niz diug innych panstw regionu CEE (jedynie obligacje wegierskie staraty sie
doréwnac z 4 pb wzrostem rentownosci 10-latki). Rentowno$¢ polskiej 10-latki osiggneta

i 0 i ibli7 7 - 0 — i —
wczoraj 2,25% i najblizszym celem moze by¢ 2,30% - lokalny szczyt z lipca 2019 - a Departament Analiz Ekonomicznych:

nastepnie 2,50% - poziom ostatnio obserwowany w czerwcu 2019, a wynikajacy
czesciowo z sytuadji technicznej na cenach obligacji (poziom 102,00 na benchmarkowe;j
DS1029). Na aukcji obligacji, Ministerstwo Finanséw sprzedato dtug za 5 mld zt na aukgji email: ekonomia@santander.pl
podstawowej i kolejne 848 min zt na aukgji dodatkowej. Resort poinformowat, ze po www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
aukcji tegoroczne potrzeby pozyczkowe brutto sg pokryte w 56%. Piotr Bielski 22 534 18 87

al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa

Dzisiaj w USA zmiana zatrudnienia poza rolnictwem za grudzien. Oczekiwania (166tys.) Marcin Luzinski 22 534 18 85

sq nizsze od odczytu z listopada (266tys.) a takze 3- oraz 6-miesiecznych $rednich Wojciech Mazurkiewicz 22 534 18 86
ruchomych (odpowiednio 205tys. oraz 196,3tys.) tym samym istnieje potencjat na Grzegorz Ogonek 22 53419 23
pozytywne zaskoczenie inwestoréw i dalsze wzrosty rentowno$ci w USA. Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2455 CZKPLN 0.1682 4.40
USDPLN 3.8219 HUFPLN* 1.2762
EURUSD 1.1108 RUBPLN 0.0624 4.30
CHFPLN 3.9278 NOKPLN 0.4308
GBPPLN 4.9999 DKKPLN 0.5682 4.20
USDCNY 6.9310 SEKPLN 0.4030
Poprzednia sesja na rynku FX 09/01/2020 USDPLN 3.82
min max otwarcie zamkn. fixing 4.00
EURPLN  4.231 4.248 4.232 4.244 4.2459 5.00
USDPLN  3.806 3.827 3.806 3.821 3.8251 !
EURUSD 1.109 1.112 1.112 17.111 - 3.80
Rynek stopy procentowej 09/01/2020 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T
Benchmark g2 I%mianae OZtatnia Y i Srednia Jun sep Dec
(termin) % (pb) aukcja Papier rent. 2019 |
DS1021 (2L) 1.52 0 217 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.93 5 21 mar 19 PS0424 2.209 L
DS71029 (100) 227 7 21mar19 DS1029 2877 [_l 2y 1.51 M5y 1.93 M 10Y 2.27 »3.00
. . W »2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F
Termin PL us EZ 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana b
% b % (pn) % (pb) a4
L 1.75 1 1.73 1 -0.33 0 k2.20
2L 1.87 3 1.65 1 -0.31 1
3L 790 Z 64 2 027 2 F2.00
4L 1.94 6 1.65 2 -0.22 2 1.0
5L 1.97 6 1.67 2 -0.17 3 M b 1.60
8L 2.01 7 1.76 2 0.02 4 F
10L 2.04 8 1.82 2 0.15 4 140
Stawki WIBOR ' EI ' " Sep | ' " Dec
Termin Zmiana 2019 |
%
(pb)
O/N 1.41 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.53 3
SW 1.55 0 W1.75
2W 1.58 -1 /JKHV\L\;\
™ 1.63 0 = i F
3M 1.71 0
6M 179 0 F1.70
oM 780 0 11 I
i .84 0 I

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

d II./I = 1.65

Termin Zmiana
%
(pb)
x4 1.71 0
3x6 1.73 0
6x9 1.74 1
9x12 1.75 2
3%9 1.81 0
6x12 1.84 2

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 2.45 4
Francja 19 0 0.25 -1
Wegry 2.23 1
Hiszpania 42 -1 0.63 -1
Wiochy 130 5 1.56 -6
Portugalia 38 -1 0.58 -2
Irlandia 22 1 0.26 -2
Niemcy 9 0 - -

*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
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

PIATEK (10 stycznia)
09:00 (@4 PKB 11 kw. % r/r 2,5 - 2,5
09:00 (o4 Produkcja przemystowa Xl % r/r -4,0 - -3,0
14:30 uUS Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 160 - 266
14:30 us Stopa bezrobocia XIl % 3,5 - 3,5

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 konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarancji 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 publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkq
wymienionq w tej publikagji. 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 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 Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander. p!
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