—
)
O
cC
O
e’
cC
O
(Vp)

Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Bezrobocie w gore

Napiecie na linii Ukraina-Rosja ogranicza potencjat do umocnienia walut CEE
Ztoty stabilny do euro, EURUSD lekko w d6t
Rentownosci w kraju i na rynkach bazowych nieznacznie w gére

Dzisiaj dane o polskiej stopie bezrobocia, nastrojach amerykariskich konsumentéw i
kolejne wypowiedzi bankieréw centralnych

Na poczatku nowego tygodnia nastréj na globalnym rynku byt catkiem pozytywny, do czego w
pewnym stopniu przyczynito sie odbicie cen akgji spdtek technologicznych (ktére mocno spadly
przed weekendem), udany szczyt UE ws. Brexitu oraz sygnaly z Wioch o pracach nad
zmniejszeniem planowanego przysztorocznego deficytu. Niemiecki indeks Ifo rozczarowat, ale po
zesztotygodniowych stabych danych o PMI odczyt tylko w niewielkim stopniu cigzyt euro.
Rentownosci na rynkach bazowych roslty tymczasem pod wplywem spadku popytu na
bezpieczne aktywa. Prezes EBC Mario Draghi powiedziat wczoraj, ze gospodarka strefy euro
nieznacznie spowolnita, ale nie na tyle, by zmieni¢ plany banku centralnego odnosnie
ograniczania skali stymulacji monetarnej. Wypowiedz prezydenta USA na kilka dni przed jego
spotkaniem z prezydentem Chin, ze szykowane sg kolejne cfa na ten kraj nie wywotaty duzych
zmian na rynkach.

Wedtug danych BAEL, w IIl kw. stopa bezrobocia wyniosta 3,8% przerywajac tym samym serie
dziewieciu kolejnych kwartatéw spadkéw (dane nieodsezonowane). Wzrost stopy bezrobocia w
Il kw. jest nietypowym zjawiskiem i w ostatnich 20 latach wystapit tylko w 1999 i 2009 r. Nie
musi to by¢ interpretowane jako niepozadane zjawisko. Najwyrazniej silna gospodarka i ,rynek
pracownika” przyciggajg dotychczas nieaktywne osoby na rynek pracy, co powinno fagodzi¢
presje ptacowg. W Il kw. doszto do wzrostu wspdtczynnika aktywnosci zawodowej do 56,8%
(+0,3 pkt. proc kw/kw i +0,1 pkt. proc. r/r), poprawa byfa wieksza w przypadku kobiet niz
mezczyzn a sposrédd grup wiekowych najbardziej wzrosta aktywno$¢ oséb w  wieku
przedemerytalnym. Poprzednie trzy odczyty tego wspdtczynnika byly nizsze w ujeciu r/r i
cechowaly sie brakiem zmian liczby biernych zawodowo r/r. Tym razem ich liczba spadta 0,8%
r/r (tj. 112 tys.), przy jednoczesnym ubytku bezrobotnych o 19,1% r/r (tj. 156 tys.). Liczba
pracujgcych wzrosta o 0,6% r/r (107 tys.) co oznacza wyzsze tempo wzrostu niz w trzech
poprzednich kwartatach. Liczba aktywnych zawodowo wzrosta w skali kwartatu o 97 tys., ale 0 49
tys. nizsza nizw Il kw. ub. r.

Agencja ratingowa Fitch ocenifa, Ze ustepstwa strony polskiej w sporze z UE o praworzadnos¢
roztadowujg napiecie w krétkim terminie, ale w $rednim terminie utrzymuje sie ryzyko utraty
Srodkéw unijnych ze wzgledu na plany powigzania ich wypfaty ze stosowaniem sie krajéw
cztonkowskich do wspdlnych wartosci UE. Jednoczeénie podkreslono, ze Polska ma solidne
fundamenty makroekonomiczne i ramy gospodarcze, co jest silng strong jej ratingu (A-).

Kamil Zubelewicz z RPP wyrazit opinie, ze listopadowa projekcja NBP z podwyzszong Sciezkg
inflacji jest realistyczna a nie ,konserwatywna” (tak okreslit j3 prezes NBP Adam Glapinski,
majac na mysli ze celowo pokazuje przejaskrawiony wplyw wzrostu cen surowcow
energetycznych). Zdaniem Zubelewicza trend inflacyjny moze wyprowadzi¢ CPI powyzej pasma
dopuszczalnych odchyler od celu, nawet jesli podwyzki cen energii bylyby roztozone w czasie,
a ukazane w projekcji spowolnienie gospodarcze nie musi dziata¢ obnizajgco na inflacje. Nie
popart on zatozen polityki pienieznej na 2019 ze wzgledu na pozostawienie celu inflacji 2,5%
r/r, ktéry jego zdaniem powinien by¢ co najmniej 0,5 pkt. proc nizszy.

EURUSD zniwelowat w trakcie europejskiej sesji odbicie zanotowane w trakcie azjatyckich godzin
handlu i na koniec dnia byt ponownie blisko 1,134. Dzisiaj po potudniu poznamy wazne dane o
nastrojach amerykanskich konsumentéw, pojawig sie tez kolejne wypowiedzi bankieréw
centralnych (z EBC i Fed).

EURPLN nie ulegt wczoraj duzym zmianom i wahat sie wokét 4,29. USDPLN odbit do 3,785 z 3,77.
W przypadku pozostatych walut regionu, wida¢ byto pewna negatywna reakcje na przejecie
przez Rosje ukrainskich okretéw i wprowadzenie na Ukrainie stanu wojennego. Rubel
zanotowat najwieksze jednodniowe ostabienie do dolara od pierwszej dekady listopada, pod presja
byt tez forint, lekko tracita réwniez czeska korona. Wczoraj ztoty nie zyskat do euro mimo
bardzo dobrego nastroju na Swiecie, kluczowy okazat sie lekki spadek EURUSD. Wyglada wiec na
to, ze dzié krajowa waluta pozostanie pod wplywem sygnatéw z zagranicy i reakcji EURUSD.
Rentownosci krajowych obligacji wzrosty o nie wiecej niz 2 pb pod wplywem ostabienia na
rynkach bazowych. Dzisiaj pojawi sie sporo czynnikéw, ktére moga wywota¢ wahania Bunda czy
Treasuries (dane z USA, wypowiedzi bankieréw centralnych), wiec zmiany na rynkach bazowych
pozostang istotnym czynnikiem wplywajacym na polski dug.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2965 CZKPLN 0.1657 4,40
USDPLN 3.7970 HUFPLN* 1.3252
EURUSD 71376 RUBPLN 0.0569 WW‘“\MMM 430
CHFPLN 3.7983 NOKPLN 0.4416 420
GBPPLN 4.8436 DKKPLN 0.5758
USDCNY 6.9500 SEKPLN 0.4171 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 26/11/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.275 4.321 4.292 4.297 4.2883
USDPLN _3.767 3814  3.785 _ 3.790 3.7701 1Jﬁ, MW 3.80
EURUSD 1.133 1138 1.134  1.134 - mew wﬂi{%&mfﬁ 3.70
Rynek stopy procentowej 26/11/2018 L 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ] . T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May  Jun Ju "‘”gzow Sep Oct Nov
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (2L) 1.57 0 26 paz 18 OK0720 1.456 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.59 16 26 paz 18 PS0424 2.604 = [
WS0428 (T0L) 317 0 26paz18 WS0428 3179 \J i W\WJ/M\_\W
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** +3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) WWWW Locg
TL 1.78 1 2.91 1 -0.24 0 ’
2L 1.94 1 3.02 2 -0.14 0
3L 2.13 2 3.03 2 0.01 0
4L 2.28 2 3.03 2 0.16 0 = 2.00
5L 2.40 1 3.04 1 0.31 0
8L 2.66 0 3.09 1 0.70 1
T Ty T e N N
0L 2.80 0 3.13 1 0.91 1 N k150
Stawki WIBOR May' Jun ' Jul ' Aug ' Sep ' Oct " Nov
Termin % Zmiana 2018
(pb)
O/N 1.55 5 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 gg 15 MFRA 36 1.74 1 i
2 159 0 =§ﬁr’1€gm in N\ A - 1.80
™ 764 0 : a A M A i\ I
3M 772 0 | [". | | [ LAN
6M 779 0 _| Yy I'IIU v [
M 182 0 W I
v T87 5 N Mr\}" | IU" ||| f 176
AV bl Bt B R i
' . | \ W k174
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** A IP\' \I = .
Termin % Zmiana I
? (pb) H1.72
x4 1.73 0 | I
3x6 1.74 0 ! 170
6x9 178 0 , -
9x12 1782 0 May  Jun Jul Aug Sep Oct Nov
39 181 A 2018
6x12 1.86 -1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* BWPL 2.8325 | r - F3.50
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana Mz 17001 \,_ . e .ff I ~ M 3
(pb) (pb) T P VUS A, PR . F3.00
Polska 283 2 T 2913 S e TN |
Francja 25 1 0.38 Jﬁ HU 2.9212 ko 50
Wegry 116 1 2.93 2 '
Hiszpania 65 4 121 1 I
Wiochy 221 8 294 3 I-2.00
Portugalia 64 0 754 2 /M T N A A |
Irfandia 25 0 0.64 1 s ‘% 150
Niemcy 11 0 - - fL\ \J\J_/j.\'“'““’_/nr\ L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw \’/I WM 1.00
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Hay' Jun Jul v Aug Sap Oct T Nov
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

& Santander

CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (23 listopada)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % r/r 11 = 11 11

09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 52,2 - 51,6 52,2

09:30 DE PMI ustugi X pkt 54,5 - 533 54,7

10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,5 52,0

10:00 EZ PMI ustugi X pkt 53,5 - 53,1 53,7

14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 7.8 7.9 83 7.9

PONIEDZIALEK (26 listopada)

10:00 DE Ifo Xl pkt 102,5 = 102,0 102,9
WTOREK (27 listopada)

10:00 PL Stopa bezrobocia X % - 57 57
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 136,2 - 1379
SRODA (28 listopada)

14:30 us PKB 11 kw. % kw/kw 3,6 - 35
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw X % m/m 53 - -5,5
CZWARTEK (29 listopada)

11:00 PL Aukcja obligacji

11:00 EZ ESI X pkt - - 109,8
1400 DE Inflacja HICP X % m/m - - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 216
14:30 us Wydatki osobiste X % m/m 04 - 04
14:30 us Dochody osobiste X % m/m 04 - 02
14:30 us Indeks cen PCE SA X % m/m 02 - 0,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw X % m/m 1,0 - 0,5
20:00 Us Minutes FOMC

PIATEK (30 listopada)

09:00 Cz PKB SA 111 kw. % r/r - - 2,3
10:00 PL Wstepny CPI Xl % r/r 1,5 1,5 1,8
10:00 PL PKB 11 kw. % r/r 5,1 5,1 5,1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r - - 2,2
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % - - 8,1

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyfgcznie informacyjny i
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji

nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy

nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu

zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq 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 spotki 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 spéti zalezne mogq swiadczyc 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 istniejgce prawo zezwala

praw do baz danych

W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania 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

inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona

& Santander Bank Polska S.A.



