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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Przetozone gtosowanie nt Brexitu

Podwyzki cen pradu prawdopodobnie bez bezposredniego wptywu na inflacje
Glosowanie nt. Brexit przetozone, funt stabszy

Ztoty i euro stabsze, rentownosci nizej

Dzisiaj niemiecki ZEW i wegierska inflacja

W poniedziatek opublikowano dane o niemieckim eksporcie, ktére tym razem zakoczyty
pozytywnie. Ministerstwo Finanséw podato informacje o spadku diugu publicznego w IlI
kw., za$ Ministerstwo Energii o planowanym koszcie rekompensat z tytutu podwyzki cen
pradu. Ponadto opublikowane zostaty dane o nastrojach w europejskim biznesie Sentix
(tu miata miejsce niemita niepsodzianka, indeks spadt do -0,3 pkt z 8,8 pkt. miesigc
wczesniej). Premier Wielkiej Brytanii Theresa May poinformowata, ze gtosowanie nad
porozumieniem w sprawie Brexitu zostato przetozone ze wzgledu na ryzyko jej
odrzucenia przez parlament i zapowiedziata dalsze starania o renegocjacje
porozumienia. Przedstawiciele UE zapowiadajg jednak, ze istotne zmiany nie sg mozliwe.
Gieldy znizkowaty, ztoty ostabiat sie, podobnie jak euro i przede wszystkim funt.

Ministerstwo Energii poinformowato, jak majg wyglada¢ rekompensaty za wyzsze ceny
energii w przysztym roku. Gospodarstwa domowe maja ,automatyczne” otrzymac rabat
na rachunkach za prad, ktéry potem sprzedawcy energii beda mogli rozliczy¢ w
specjalnym funduszu. Rekompensaty dla matych i $rednich firm maja by¢ wyptacane na
ich wniosek. £gczny koszt programu szacowany jest w przysztym roku na 4-5 mld zt, przy
zatozeniu wzrostu taryfy G o ok. 25% wobec br. Informacje ME zdajg sie potwierdzac
nasze przypuszczenia, ze sposob wprowadzenia doptat spowoduje, ze bezposredni
wplyw wyzszych taryf energetycznych na CPI bedzie zerowy.

Ministerstwo Finanséw podato, ze zadtuzenie finanséw publicznych na koniec Il kw.
wyniosto 977,95 mid PLN, co oznacza wzrost w relacji do korica 2017 roku o 1,7% i
spadek 0 0,7% k/k. Jednoczesnie MF poinformowato, ze jesli w przysztym roku zdecyduje
sie na emisje dfugu zagranicznego, to bedzie preferowac emisje w euro.

W 1l kw. kontynuowany byt silny wzrost liczby wakatéw (ok. 20% r/r). Pracodawcom
nie udato sie obsadzi¢ 21,5% sposréd nowo utworzonych stanowisk - to drugi najwyzszy
odsetek (po 253% z Il kw. 2018) w ostatniej dekadzie. Nowych miejsc pracy nadal
przybywato w wolnym tempie (4,3% r/r), a jednoczesnie wyraZnie wzrosto tempo likwidacji
stanowisk ( do 30,2% r/r), co prawdopodobnie oznacza, ze napiety rynek pracy (patrzac
chociazby po historycznie wysokiej puli niezaspokojonego popytu na prace) i presja
ptacowa wymusity przesuwanie sie sity roboczej w strone bardziej wydajnych zastosowan.
W poniedziatek EURUSD spadat spychany w dét przez znizkujace gietd, brak perspektyw
dla przegtosowania umowy Brexit, stabe dane o nastrojach biznesu w Europie oraz wcigz
napietg sytuacje we Francji. W efekcie EURUSD zjechat z 1,1440 do 1,1370. Dzi$
spodziewamy sie utrzymania mocniejszego dolara, w czym powinny sprzyja¢
spodziewane nizsze odczyty ZEW i niepewnos¢ geopolityczna.

W poniedziatek EURPLN rdést przez wiekszg cze$¢ dnia, napedzany nienajlepszymi
nastrojami dla walut rynkdéw wchodzgcych oraz umacniajgcym sie dolarem. W konsekwencji
EURPLN wspiat sie z 4,2910 do 4,2960. Dzi$ spodziewamy sie stabilizadji kursu przy braku
kluczowych publikacji danych i w oczekiwaniu na dalsze wydarzenia tygodnia.

Pozostate waluty CEE tracity w obliczu zsuwajacych sie gietd i umacniajacego sie dolara.
EURCZK przesunat sie z 25,86 rano do 25,85 po potudniu, nie reagujac w istotny sposob
na spadek dynamiki inflacji do 2,0% r/r - najnizszego poziomu od 7 miesiecy. W
przypadku EURHUF przesunat sie on z 323,30 do 323,60, za$ USDRUB drgnat minimalnie
765,60 do 65,70 na fali umocnienia dolara i spadku cen ropy naftowej.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obnizyly sie o 2 do 4 pb (najsilniej
w diugim koncu krzywej), wracajac do poziomdw z czwartkowego zamkniecia. Spadkom
rentownosci krajowego diugu towarzyszyty wzglednie niewielkie obnizki stawek IRS, niska
zmienno$¢ US Treasuries i 10L Bunddw oraz wzrosty krétkiego konca niemieckiej
krzywej. Dzi$ spodziewamy sie utrzymania presji na spadki rentownosci cho¢ skala znizek
powinna by¢ mniejsza niz w poniedziatek.
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Rynek walutowy
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2934 CZKPLN 0.1660 4,40
USDPLN 3.7759 HUFPLN* 1.3279
EURUSD 71371 RUBPLN 0.0568 MWM 430
CHFPLN 3.8172 NOKPLN 0.4420 420
GBPPLN 47484 DKKPLN 0.5752 i
USDCNY 6.8938 SEKPLN 0.4160 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 10/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.273 4.299 4.296 4.296 4.2911
USDPLN  3.747 3.782 3.764 3.781 3.76 MJL'LIL fﬁﬂ _|-1ﬁ1 rﬁhﬂ%ﬂ%{t 3.80
EURUSD 1.36  1.144 1140  1.136 H{l %L* thrwm“uuf i 370
Rynek stopy procentowej 10/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym "
Benchmark Zmiana Ostatnia , Srednia Jun Jul fug Sep Oct Nav
) % ) Papier 2018
(termin) (pb) aukcja rent.
DS1020 (2L) 1.54 -2 151is 18 OK0521 1.784 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (50) 243 2 15Tis 18 PS0424 2.626 i
WS0428 (10L) 3071 3 150518 WS0428 3226 LE 2Y (R1) 154 WSY (R1) 243 M 10V.(R2) 3.00 ] F2.60 ;3 20
WAV AN K W FooLT
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F2.40p3 o5
Termin PL us EZ §
Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) % (pb) % (pb) F2.20 73.20
1L 1.75 0 2.85 -3 -0.23 0
pIN 786 0 785 Z 014 0 2000315
3L 1.97 -1 2.82 -5 -0.01 0 310
4L 2.09 -1 2.81 -5 0.13 0 F1.80[
5L 2.20 -1 2.80 -5 0.27 0 L 305
sL 245 K 285 5 0.65 0 P L 160l
0L 2.58 -1 2.89 -5 0.86 1 b3.00
Stawki WIBOR Jun Jul ' Aug ' Sep ' Oet " Nev |
Termin ) Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.40 -14 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
g,v 1 :gi _? MFRA 36 173 p 182
2W 159 0 W FRAG 174 n Y
™ e 5 M 3M WIBOR 1.72 A A\ F1.80
f L ' I\ |
3M 772 0 |"’|I A AT R s
6M 1.79 0 - .
oM .82 0 I
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin Zmiana
%
(pb)
x4 1.72 0
3x6 1.73 0
6x9 175 0 : 3
Ox12 177 0 Jun Jul Aug Sep Oct Nov
39 180 0 2018
6x12 1.82 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* W PL 2,7506 g M3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana B z71.7108 P 4 s r
(pb) (pb) = S . N, BR300
Polska 2.75 -5  J5IF"3.8468, “—"W{,ﬁ: L
Franga 5 7 0.45 7 L1HY 2.899 Lo <o
Wegry 116 1 2.89 2 i
Hiszpania 65 4 119 0 I
Wiochy 221 8 284 2 P -2.00
Portugalia 64 0 153 § % T """\nﬁwvv e |
Irlandia 25 0 0.67 1 1.50
Niemcy K 0 - - JM’\M*#M L
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow _“\—rﬁw\“_"# 1.00

**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (7 grudnia)
08:00 DE Produkcja przemysfowa SA X % m/m 03 - -0,5 0,2
09:00 Cz Produkcja przemystowa X % r/r 54 - 6,7 -09
11:00 EZ PKB SA 11 kw. % r/r 1,7 - 1,6 1,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza Xl tys. 198,0 - 155 250,0
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,7 - 3,7 3,7
16:00 us Indeks Michigan XII pkt - - 97,5 97,5
PONIEDZIALEK (10 grudnia)
08:00 DE Eksport X % m/m 04 - 0,7 -0,7
09:00 CcZ Inflacja X % r/r 2,0 - 2,0 2,2
WTOREK (11 grudnia)
09:00 HU Inflacja Xl % r/r - - 38
11:00 DE ZEW Xl pkt - - 58,2
SRODA (12 grudnia)
11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m - - -0,3
14:30 us Inflacja Xl % m/m 0,0 - 03
CZWARTEK (13 grudnia)
08:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0,1 - 0,1
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 225 - 231
PIATEK (14 grudnia)
09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,8
09:30 DE PMI ustugi XII pkt 53,5 - 533
09:30 EZ PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,8
09:30 EZ PMI ustugi Xl pkt 53,5 - 534
10:00 PL Inflacja Xl % r/r - 1,2 1,2
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych X min € -471 -559 -547
14:00 PL Bilans handlowy X min € - -334 -449
14:00 PL Eksport X min € 18723 19530 17683
14:00 PL Import X min € - 19864 18132
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 02 - 0,8
15:15 us Produkcja przemystowa SA X % m/m - - 0,1

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 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 mogly w konsekwendcji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce 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 ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw 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 Zze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona

praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informagji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta I 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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