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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Umowa handlowa podpisana

USA i Chiny podpisujg umowe handlowg, stabsze dane ze Swiata
EURUSD lekko wyzej

Ztoty nieco stabszy, obligacje umacniajg sie

Dzisiaj krajowa inflacja bazowa, dane z USA

Szereg opublikowanych w $rode danych z rynkdw rozwinietych byt gorszy od oczekiwan
- listopadowa produkcja przemystowa w strefie euro (rewizje w dét), rézne miary inflacji
w Wielkiej Brytanii, inflacja bazowa w Szwecji a takze PPl w USA. Spowodowaty one, ze
rentownosci na rynkach bazowych spadaty ok 4-5pb, pomimo panujgcej generalnie na
rynkach niskiej zmiennosci oraz nastroju wyczekiwania na podpisanie umowy USA-Chiny
w dalszej czesdci dnia. Sekretarz Departamentu Skarbu Steven Mnuchin powiedziat, ze
ewentualna druga czes¢ umowy USA-Chiny mogtfaby by¢ rozbita na czesci (,...2A, 2B, 2C".)
i postulowataby cofniecie wiekszej liczby cet. Ekonomiczny doradca Biatego Domu Larry
Kudlow zapowiedziat drugg runde cie¢ podatkowych skierowang do klasy $redniej w
dalszej czesci roku, ale jeszcze podczas kampanii prezydenckiej. OPEC prognozuje w
2020 r. mniejszy popyt na wydobywang przez siebie rope pomimo wzrastajacego
globalnie popytu po tym jak USA zwiekszajg produkcje oraz swoéj udziat w rynku.

USA i Chiny podpisaty umowe handlows, zaktadajaca, ze Chiny zwiekszg import
amerykanskich towaréw o 200 mid $ wobec 2017 r. i nie beda dewaluowaty juana w
celach handlowych. Z kolei Amerykanie powstrzymajg sie od wprowadzania nowych cet.
Cta wprowadzone dotychczas pozostajg w mocy. Reakcja rynkéw na podpisanie umowy
byta umiarkowana.

W Polsce, grudniowa inflacja zostata potwierdzona na poziomie 3,4% r/r. Nasz
szacunek grudniowej inflacji bazowej pozostat na 3,2% r/r wobec 2,6% w listopadzie.
Czes¢ gwaltownego wzrostu inflacji bazowej moze pochodzic od czynnikéw
jednorazowych w ustugach transportowych - podobnie jak wokdt Wielkanocy w ub.r.
Naszym zdaniem inflacja w styczniu moze wzrosng¢ do 4,1% r/r (m.in. za sprawa wejscia

w zycie podwyzek cen energii i wzrostu innych cen administrowanych).

EURUSD otworzywszy sie po 1,113 lekko podszedt przed potudniem po danych ze strefy
euro o produkdji przemystowej do poziomu 1,115, na krétko przekraczajac 1,116.
Czwartkowe i pigtkowe dane z USA majg szanse nadac parze walutowe] kierunek na
kolejne dni.

EURPLN podobnie jak wiekszo$¢ walut rynkéw wschodzacych zachowywat sie w Srode
stabilnie, po otwarciu ponizej 4,22 w ciggu dnia powoli podchodzit i zamknat sie po
4,2260. Z punktu widzenia analizy technicznej na EURPLN istniejg przestanki do
stwierdzenia, ze trend spadkowy kursu sie zbliza ku koricowi. Kurs USDPLN zamknat sie
po 3,792, a CHFPLN po 3,939 po tym jak Szwajcaria zostata ponownie wpisana przez
amerykanski departament skarbu na liste manipulatoréw kursowych, co umocnito
franka.

W przypadku innych walut CEE forint na poczatku dnia zyskiwat, jednak pod koniec
dnia zaczat sie ostabiac i zakonczyt dzier o 0,3% stabiej w stosunku do euro na poziomie
333,2. Z kolei korona kontynuowata trend umocnienia w stosunku do euro, EURCZK
obnizyt sie 0 0,2% do 25,11. W Rosji po tym jak rzad Miedwiediewa zrezygnowat, ostabiat
sie rubel (0 0,4% wzgledem koszyka oraz 0,3% wzgledem dolara) oraz wyprzedawano
dtug - wzrost rentownosci 10L benchmark-u o 6bp do 6,16%. Na nowego premiera
prezydent Putin desygnowat Michaita Miszustina, ktéry wczesniej byt szefem Federalnej
Stuzby Podatkowej.

Krajowy rynek stopy procentowej podazat za rentownosciami na rynkach bazowych, a
dodatkowo inwestorzy zagraniczni odkupowali wczesniej sprzedane obligacje realizujac
zyski. Tym samym nastapity spadki rentownosci o kolejne 3-4bp, a obie krzywe
(obligacyjna oraz swapowa) sie wyptaszczyly - w tenorach 2x10 o ok 2pb. Prawie bez
zmian pozostat spread do Bunda na poziomie 244pb a 10L asset swap zawezit sie 0 1pb
do 22pb. W najblizszych dniach krzywa dochodowosci bedzie pod wptywem rynkdw
bazowych oraz istotnych danych makroekonomicznych z USA.

Dzisiaj w Polsce inflacja bazowa, w Niemczech inflacja HICP za grudzien, a w USA m.in.
sprzedaz detaliczna oraz odczyt indeksu Philly Fed.
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Inflacja CPl i bazowa w Polsce, % r/r
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 42377 CZKPLN 0.1686 4.40
USDPLN 3.7964 HUFPLN* 1.2704
EURUSD 1.1147 RUBPLN 0.0617 4.30
CHFPLN 3.9343 NOKPLN 0.4283
GBPPLN 4.9493 DKKPLN 0.5663 4.20
USDCNY 6.8918 SEKPLN 0.4010
Poprzednia sesja na rynku FX 15/01/2020 USDPLN 3.79
min max otwarcie zamkn. fixing 4.00
EURPLN  4.216 4.230 4.217 4.228 4.2279 3.00
USDPLN  3.783 3.801 3.789 3.789 3.7992 ’
EURUSD 1.112 1.116 1.113 1.116 - 3.80
Rynek stopy procentowej 15/01/2020 3.70
Obligacje na rynku miedzybankowym T T T T T T T T T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Jun 2019 5ep Dec | 2020
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1021 (2L) 1.52 1 21 mar 19 OKO0521 1.633 Rentownosci obligacji skarbowych
PS1024 (5L) 1.92 -4 21 mar19 PS0424 2.209 |
DS1029 (100) 223 4 21 mar 19 D51029 2877 [ M 2v 1.52 B 5y 1.92 M 10Y 2.23 ~3.00
. . =2.80
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F
Termin PL us EZ - 2.60
Zmiana Zmiana Zmiana [
* (pb) * (pb) * (pb) a0
L 1.74 0 1.73 0 -0.33 0 2.20
2L 1.86 -1 1.64 0 -0.30 0 L
€N 788 = 61 0 025 = 200
4L 1.91 -2 1.60 -1 -0.20 -1 180
5L 1.94 -2 1.62 -1 -0.14 -1 W = 1.60
8L 1.98 -3 1.70 -2 0.04 -2 H
10L 2.00 -3 1.76 -2 0.16 -2 - 1.40
Stawki WIBOR ' “dun ' " Sep ' " Dec
Termin Zmiana 2019 |
%
(pb)
O/N 1.21 3 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.39 0
SW 1.54 0 =1.75
2W 1.58 0 /’/\_HV\EE’_‘\
™ 1.63 0 = 4 A F
3M 1.71 0
&M 779 0 -1.70
oM 780 0 |
v 184 0 I
=1.65
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** d ’J
Termin % Zmiana LI F
(pb) M FRA 3x6 172
x4 1.71 0 B FRAGXD 174 = 1.60
3x6 1.73 0 M 3M WIBOR on 1/15/20 1.71
6x9 1.74 0 : —on = “Sep T Y r
9x12 1.75 0
39 5 > 2019 | 2020
6x12 1.83 -2
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego k3.50
CDS 5Y USD Spread 10L* L
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana -3.00
(pb) (pb) s |
Polska 2.44 -4 T 2
Frandja 18 0 06 0 4 “‘\H’f B Ny~ 250
Wegry 225 3 \"L\,“— 0
Hiszpania 41 0 0.65 0 -2.00
Wiochy 720 2 759 & WW I
Portugalia 37 N 0.70 0 F1.50
Irlandia 22 1 0.26 -3 r
Niemcy 8 ! - - M e
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw =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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PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES s
RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (16 stycznia)
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 - 02
14:30 uUs Indeks Philly Fed | 34 - 2,4
PIATEK (17 stycznia)
11:00 EZ HICP XII % r/r 13 - 13
14:30 uUs Rozpoczete budowy domdw 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 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 mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrgkolwiek z transakdji,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogg swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérqkolwiek spdtkq
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 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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