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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Rada zachowuje spokdj

Niewielkie wahania przy zamknietym rynku w USA
Wynik posiedzenia RPP bez niespodzianki

Ztoty stabilny, polskie rentownosci lekko w goére
Dzisiaj duzo danych z USA

W érode na globalnym rynku nie zaszly istotne zmiany. Sprzyjaty temu publikacja danych
z Europy, ktore nie odbiegaly od prognoz oraz zamkniety rynek w USA. W efekcie,
rentownosci obligacji wahaly sie blisko wtorkowego zamkniecia, a w notowaniach kurséw
walutowych nie zaszly znaczne zmiany. Kontynuowana byta za to wyprzedaz na
azjatyckich giefdach. Dzi$ rano poznaliSmy dane z niemieckiego przemystu dotyczace
nowych zamoéwien w paZdzierniku. Z jednej strony nalezy odnotowac obiecujacy trzeci
wzrost z rzedu w ujeciu m/m i wyrazne przyspieszenie w zamowieniach ddbr
inwestycyjnych ze strefy euro, z drugiej strony wcigz powieksza sie skala spadku nowych
zamowien w ujeciu r/r (w pazdzierniku do-2,7%).

Zgodnie z oczekiwaniami, RPP utrzymata stopy procentowe bez zmian, w tym stope
referencyjng na 1,50%. Komunikat nie ulegt duzym zmianom i prezes NBP powtorzyt, ze
stopy NBP pozostang stabilne przynajmniej do konca 2019. Ogdlnie, w naszej ocenie
poglad RPP nt. perspektyw polityki pienieznej nie ulegt zmianie. Wyglada na to, ze stopy
procentowe nie ulegng zmianie do korica 2019 albo nawet dtuzej (jesli spowolnienie
gospodarcze bedzie glebsze od prognoz i/lub inflacja nie wzrosnie istotnie w przysztym
roku). Wiecej napisaliSmy we wczorajszym Komentarzu.

EURUSD oscylowat wczoraj blisko wtorkowego minimum osiggnietego w reakcji na stowa
Johna Williamsa z FOMC o dalszej potrzebie stopniowego zacie$niania polityki pienieznej.
Dzi$ opublikowany zostanie raport ADP z amerykanskiego rynku pracy i razem z
jutrzejszym odczytem rzadowym nt. zmiany zatrudnienia w listopadzie moze przesadzi¢
o tym, gdzie kurs zakoriczy tydzien. Od potowy listopada EURUSD waha sie w trendzie
bocznym i czeka na silniejszy impuls, ktéry wygenerowatby kierunkowy ruch.

EURPLN wzrést wezoraj w trakcie dnia do 4,29 i na koniec sesji byt blisko sesyjnego szczytu.
USDPLN przebit nieznacznie wtorkowy szczyt rosnac nieznacznie powyzej 3,785. Ztoty byt
wczoraj stosunkowo odporny na dalsze duze spadki indekséw na europejskich gietdach.
Cho¢ nie miato to wptywu na kurs, warto odnotowac, ze agencja ratingowa Fitch podniosta
prognozy wzrostu gospodarczego w Polsce na lata 2018-2020 do odpowiednio 5,1%, 3,8%,
3% z 4,8%, 3,6% i 2,9%. Istotnie podniesiono prognozy inwestycji a obnizono nieco Sciezke
inflacji. W przypadku pozostatych walut regionu, forint i rubel byty stabilne (pierwszy nie
zareagowat na rewizje w gore i tak juz wysokiego wstepnego odczytu PKB za IIl kw.),
korona lekko sie umocnita do euro.

Na krajowym rynku stopy procentowej, IRS i rentownosci wzrosty o nie wiecej niz 2 pb,
tylko w nieznacznie wigkszej skali niz na rynkach bazowych. 5-letni IRS nadal waha sie blisko
tegorocznego minimum, a 10-letni jest najnizej od wrzesnia 2017. Dzi$ oraz jutro poznamy
wazne dane z amerykanskiego rynku pracy, ktére moga wptyna¢ na notowania na rynkach
bazowych i tym samym na polski dtug.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2889 CZKPLN 0.1655 4.40
USDPLN 3.7855 HUFPLN* 1.3251
EURUSD 71330 RUBPLN 0.0567 WMM“\W/W 430
CHFPLN 3.7920 NOKPLN 0.4436 40
GBPPLN 4.8104 DKKPLN 0.5747
USDCNY 6.8300 SEKPLN 0.4209 4,10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 05/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.280 4.290 4.282 4.283 4.2896
USDPLN 3.7/0  3./88  3./75  3.774 37832 ! MWM 3.80
EURUSD 1.131  1.136  1.134 1135 - n“rL“w“ tlu“#”f JMHH" Ig-n’“th 3.70
I L iy
Rynek stopy procentowej 05/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May  Jun ul fug 2018 Sep Oct Nov
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (2L) 1.54 1 151is 18 OK0521 1.784 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.49 2 151is 18 PS0424 2.626 [
WS0428 (100) 3.05 7 T51is 18 WS0428 3276 \J M2v 154 Wsy 249 W10V 3.05
TN S
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** F3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% % %

(pb) (pb) (pb) Locg
1L 1.76 -1 2.90 -1 -0.23 1 '
2L 1.88 0 2.96 -1 -0.14 1
3L 2.02 0 2.95 -1 -0.01 2
4L 2.15 0 2.94 0 0.13 2 F2.00
5L 2.27 0 2.92 -1 0.27 2
8L 2.52 0 2.94 0 0.65 3
0L 766 B 298 0 087 3 S~ T e Y L
Stawki WIBOR Ma'y Jun Jul ' Alig ' Sep ' Oct " Nov |
Termin Zmiana 2018

%

(pb)

O/N 1.43 -10 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
g,v 1 :4512 _110 MFRA3x6 174 A 182
W ) 0 BWFRAGS 176 n | IL_I
™ Ted o M 3M WIBOR 1.72
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.81 0
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana

%

(pb)

x4 1.72 0
3x6 1.74 -1
6x9 1.76 -1 . -
9x12 1779 ) May  Jun Jul Aug Sep Oct Nowv
3%9 181 0 2018
6x12 1.83 0
Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L* I-3.50

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana 3

(pb) (pb) MES 11909 k3,00
Polska 2.79 2 AR89 L
Francja 25 7 0.41 0 LIHY 2,925 Lo 5o
Wegry 116 1 292 1 .
Hiszpania 65 4 118 0 I
Wiochy 221 8 2.80 1 I-2.00
Portugalia 64 0 1.52 1 r
Irlandia 25 0 0.62 0 k1.50
Niemcy i 0 - L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw I-1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Mayl Jun T Il Aug T Sep Oct Now T
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji
CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA

KRAJ WSKAZNIK OKRES »
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*

CZWARTEK (6 grudnia)
14:15 us Raport ADP X tys. 195 - 227
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 - 224
16:00 us ISM ustugi X pkt 59,5 - 60,3
16:00 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m -2,4 - -4,4
16:00 us Zamowienia przemystowe X % m/m -2,0 - 0,7
PIATEK (7 grudnia)
08:00 DE Produkcja przemystfowa SA X % m/m 03 - 0,2
09:00 (o4 Produkcja przemystowa X % r/r 54 - -09
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r 1,7 - 1,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem Xl tys. 205 - 250
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,7 - 3,7
16:00 us Indeks Michigan XII pkt 97,0 - 97,5

Zrédfo: 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 rekomendacji do zawarcia transakdji kupna lub sprzedazy
Jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg 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 konsekwencji tego wyniknqc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci 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 ktérqkolwiek z transakdji,
papierdw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
wymienionq 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 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.pl
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