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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Ztoty mocniejszy przed umowg USA-Chiny

Wzrastajgce stopy inflacji w regionie CEE4

EURUSD wciaz stabilnie w okolicy 1,11, nizszy EURCHF

EURPLN rekordowo silny, poziomy nie obserwowane od 2018r.

Dzi$ produkcja przemystowa w strefie euro, inflacja w Polsce, PPl w USA

We wtorek rynki wkraczaty w pozytywnym nastroju po danych z Chin, ktére ukazaty
wyzszg od oczekiwan dynamike zaréwno eksportu jak i importu. W ciggu dnia
opublikowano dane o inflacji w USA, ktérej poziom byt nieznacznie nizszy od konsensusu
rynkowego, oraz na Wegrzech i Rumunii, gdzie inflacja w grudniu przyspieszyta i wraz z
analogicznymi wskaznikami w Czechach i w Polsce sugeruje, ze realne stopy procentowe
w regionie CEE4 moga jeszcze ulec w najblizszym czasie obnizeniu. Na gietdach
Swiatowych panowat wzgledny spokdj, wsréd krajéw rozwinietych najwiecej zyskiwaty
akcje w Japonii oraz USA - po 0,7%. Umacniat sie dolar - o ok 0,2%. Odreagowanie na
bazowych rynkach stép procentowych (nizsze rentownosci) pomogto takze polskim
obligacjom, gdzie rentownosci spadly ponizej 2,30%. Na rynkach walutowych kolejny
dzien panowata réznorodnos¢, ostabiaty sie m.in. turecka lira oraz kolumbijskie peso
natomiast umacniaty sie: ukrairiska hrywna, potudniowoafrykanski rand oraz ztoty, ktéry
po przetamaniu poziomu 4,22 do euro znalazt sie na najmocniejszym poziomie od maja
2018r. Ceny ztota i ropy zmienity sie 0 mniej niz 1% wzgledem dnia poprzedniego i
pozostaty przy swoich dotychczasowych poziomach, odpowiednio, $1550/0z oraz (Brent)
$64,8/bbl. Optymizm nieco przygast wieczorem po informacji amerykanskiego sekretarza
skarbu o tym, ze po podpisaniu dzi$ porozumienia handlowego cta na chirfiskie towary
utrzymaja sie na obecnych poziomach do zakonczenia Il fazy negocjacji.

EURUSD otworzyt sie po 1,112 i po wzrostach do 1,115 na poczatku dnia, w drugiej
czesci dnia bezskutecznie probowat testowac 1,11 po czym odbit sie i zamknat po 1,112.
Skoro wczorajsze dane o inflacji nie zdofaty nada¢ parze walutowej nowego kierunku, to
prawdopodobnie dzisiejsze PPl w USA réwniez nie wyznaczg nowego trendu i rynki bedg
musiaty poczeka¢ na istotniejsze dane w drugiej potowie tygodnia, jak sprzedaz
detaliczna (czwartek) czy tez produkcja przemystowa (pigtek).

EURPLN otworzyt sie blisko 4,236 a brak istotnych danych makroekonomicznych w
Polsce nie sygnalizowat nadchodzacej wysokiej zmiennosci. Jednak krotko po 11:00 kurs
EURPLN gwattownie sie obnizyt o ok 0,7% do 4,2162 (minimum), po czym powrdcit
powyzej 4,22 zamykajac dzien po 4,2215. Nie wykluczamy, ze mogto to mie¢ zwigzek z
wygasaniem kontraktéw opcyjnych. USDPLN zamknat sie po 3,796, a CHFPLN po 3,919
gdyz zauwazalnie spadt kurs EURCHF - 0 0,5% do 1,077. GBPPLN zamknat sie po 4,937.

W przypadku innych walut CEE umocnity sie réwniez forint oraz korona w stosunku do
euro o, odpowiednio, 0,5% do 332,4 oraz 0,3% do 25,2 - dla korony s3 to juz poziomy
nie obserwowane od przetomu lat 2012/2013. Ostabiat sie za to rubel i to pomimo
relatywnie stabilnej ropy oraz kontynuadji rally na lokalnym rynku dtugu (rentownosci 10L
spadty do dawno nie obserwowanego poziomu 6,11%).

Krajowy rynek stopy procentowej podazat za rynkami bazowymi, gdzie rentownosci w
kluczowych tenorach 10L spadaty az o 3bp w ciggu dnia i 1bp na zamkniecie: Bund
zamknat sie po -0,165% a UST10 po 1,83%. Rentownos¢ Polskiej 10-latki spadta o 7pb z
2,35% do 2,27%, a nachylenie 2x10 zaréwno polskiej krzywej swapowej jak i obligacyjnej
nie ulegto istotnym zmianom i utrzymato sie na poziomach 17pb oraz 75pb. Spread do
Bunda zawezit sie o 7bp do 244bp, a 10L asset swap o 4bp do 23pb z 27pb. Dla
krajowych rentownosci na dtugim koncu istotny bedzie dzisiejszy odczyt inflacji, ktéry o
ile potwierdzi wstepny odczyt grudniowy na poziomie 3,4%, ma szanse przyczynic¢ sie do
dalszej wyprzedazy obligacji oraz poszerzenia spreadu do Bunda. Pamieta¢ jednak
nalezy, ze dzisiaj réwniez podpisane ma by¢ porozumienie handlowe US-Chiny, co moze
przyczyni¢ sie do pozytywnych nastrojéw na rynkach, w tym na lokalnej stopie
procentowej. Ministerstwo Finanséw podato, ze po aukcji obligacji w ubiegty czwartek
zadtuzenie w obligacjach wynosi PLN651,035mld.

Dzisiaj produkcja przemystowa oraz dane o handlu w strefie euro, w Polsce szczegétowe
dane o inflagji za grudzien, a w USA PPI oraz indeks sektora przemystowego Empire
Manufacturing. W Waszyngtonie ma zosta¢ podpisane porozumienie handlowe USA -
Chiny.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie F
EURPLN 4.2235 CZKPLN 0.1678 440
USDPLN 3.7924 HUFPLN* 1.2690 F
EURUSD 1.1137 RUBPLN 0.06718 =430
CHFPLN 3.9201 NOKPLN 0.4275 r
GBPPLN 4.9426 DKKPLN 0.5652 .20
USDCNY 6.8876 SEKPLN 0.4007 r

Poprzednia sesja na rynku FX 14/01/2020 USDPLN 3.79 r

min max  otwarcie zamkn. fixing .00

EURPLN  4.204 4.237 4.235 4.217 4.2323 ;3 %0

USDPLN  3.777 3.804 3.802 3.789 3.8019 |

EURUSD 1.110 1.115 1.114 1.113 - b3.80

Rynek stopy procentowej 14/01/2020 3,70

Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T
Benchmark £ (J,/ I’};miana Oztatnia Y Pai Srednia Jun 2019 Sep Dec | 2020
(termin) ° (pb) aukcja apier rent.

DS1021 (2L) 1.51 -3 21 mar 19 OK0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych

PS1024 (5L) 1.96 -6 21 mar 19 PS0424 2.209

DS7029 (10D 227 7 21 mar 19 DS1029 2877 [l_ 2¥ 1.51 My 1.9 M 10Y 2.27 3.00

. . 2.80

Stawki IRS na rynku miedzybankowym**

Termin us EZ 2.60

Zmiana Zmiana Zmiana
O pm * (pb) ) 240

1L 1.74 -2 1.73 0 -0.33 1 2.20

2L 1.87 -4 1.63 -1 -0.30 0

3L 1.89 -6 1.61 -1 -0.25 0 00

4L 1.93 -6 1.61 -1 -0.19 0 1.80

5L 1.97 -6 1.63 -1 -0.13 0 M 1.60

8L 2.01 -7 1.71 -1 0.06 0

10L 2.03 -7 1.78 -1 0.19 4 1.40

Stawki WIBOR ' ET ' " Sep | ' " Dec

Termin o Zmiana 2019 |

%
(pb)

O/N 1.18 -14 3-miesieczne stawki rynku pienieznego

TN 1.39 -6

SW 1.54 0 k175

2W 1.58 0 /'/\—\1 %

™ 1.63 0 =" A F

3M 1.71 0

6M 779 0 H1.70

9M 1.80 0

i .84 0 h I

B-1.65

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** | I

Termin % Zmiana L IJ I +

(pb) M FRA 3x6 72

x4 1.71 0 M FRAGXD 174 = 1.60

3x6 1.74 0 M 3M WIBOR on 1/14/20 1.71

6x9 1.74 0 : San " : " Sep T i r— r

9x12 1.75 -4

50 183 - 2019 | 2020

6x12 1.85 -1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego =3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana e300
(pb) (pb) ’ |

Polska 2.45 -5 T TA

Franda 8 & 0.25 0 / ""w’f 7 AT 250

Wegry 224 1 AL

Hiszpania 43 2 0.65 1 r-2.00

Wiochy 20 5] 757 3 MW :

Portugalia 37 1 0.70 11 F1.50

Irlandia 22 -1 0.26 0 r

e : : - : M [

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow = 0.50

**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia ' ' Jun ' ' ' Sep ' ' Dec '

2019 | 2020

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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

SRODA (15 stycznia)
10:00 PL Inflacja Xl % r/r 3,4 3,4 - 2,6
11:00 EZ Produkcja przemystowa Xl % m/m 0,4 - -0,5
CZWARTEK (16 stycznia)
08:00 DE Inflacja HICP XII % m/m 0,6 - 0,6
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 3,2 3,2 - 2,6
14:30 uUs Liczba nowych bezrobotnych 11 sty tys. 220,0 - 214,0
14:30 uUs Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 03 - 0,2
14:30 uUs Indeks Philly Fed | 34 - 2,4
PIATEK (17 stycznia)
11:00 EZ HICP XII % r/r 13 - 13
14:30 us Rozpoczete budowy doméw Xl % m/m 1,1 - 32
15:15 us Produkcja przemystfowa SA Xl % m/m 0,0 - 1,1
16:00 uUsS Indeks Michigan | pkt 99,2 - 99,3

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikagji 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentdw finansowych lub wynikdw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spétki 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 spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikacji. 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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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