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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Mocny handel w okresie styczen-pazdziernik

GUS raportuje odbicie w HZ za okres styczen-pazdziernik
Mieszane dane ZEW i mocniejszy PPl z USA

Ztoty i euro wcigz stabng, rentownosci 10L ponizej 3,0%
Dzisiaj produkcja przemystowa z Niemiec i inflacja z USA

We wtorek opublikowano dane ZEW z Niemiec, ktére pokazaty poprawe oczekiwan inwestoréw
oraz dalsze pogorszenie ocen sytuacji biezacej. Ogtoszone w ciggu dnia dane inflacyjnie za
listopad z Wegier (3.1% r/r vs. prognoza 3,3% r/r) oraz Rumunii (3,4% r/r vs. 3,7% r/r)
zaskoczyly w dét. W USA opublikowano dane PPI za listopad, ktérych odczyt na poziomie 0,1%
m/m zostat zinterpretowany przez rynki jako proinflacyjny. W kraju zobaczylismy dane GUS o
handlu zagranicznym, ktére pokazaty solidne wzrosty obrotéw towarowych w okresie styczen-
pazdziernik. W reakcji na dane z USA dolar umocnit sig, za$ dane europejskie pozytywnie
wplynety na krajowe i niemieckie obligacje oraz negatywnie na ztotego. Gietdy rosty przez
wiekszg czes¢ wtorku. Trwa niepewnos¢ co do dalszych loséw Brexitu - premier Theresa May
rozmawia z liderami europejskimi w nadziei na zmiane porozumienia ,rozwodowego”, a w
miedzyczasie media donosza o grozacym jej wniosku o wotum nieufnosci ze strony wiasnej
partii.

Dane GUS o handlu zagranicznym za pierwsze dziesie¢ miesiecy roku sugerujg wyrazne
ozywienie eksportu i importu w pazdzierniku (wzrost o ok. 20% m/m). Widzimy w zwigzku z tym
ryzyko w gére dla naszych prognoz eksportu i importu liczonych wg NBP (rynek zwraca uwage
na dane pokazywane przez bank centralny), zaktadajgcych wzrost o ok. 10% m/m.
Jednoczesnie, warto przypomnie¢, ze GUS pokazuje dane o handlu zagranicznym w uktadzie
narastajgcym (suma za 10 miesiecy), w zwigzku z czym zaskakujaco wysoki odczyt moze réwnie
dobrze wynika¢ z dobrych wynikéw pazdziernika, co z wyraznej rewizji danych za styczen-
wrzesien.

Sejm w najblizszych dniach ma dyskutowac nad projektem budzetu na 2019 r., jednak wg
informacji PAP gfosowanie nad projektem nie odbedzie sie przed koricem roku. Ustawowy
termin przekazania budzetu do podpisu prezydentowi mija 28 stycznia. Kolejne posiedzenia
Sejmu zaplanowano 16-18 stycznia i 20-22lutego. Po zatwierdzeniu przez Sejm projekt musi
jeszcze trafi¢ do Senatu i (gdyby byly poprawki) ponownie do Sejmu. Koncéwka prac nad
budzetem moze wiec ming¢ pod presjg czasu.

We wtorek EURUSD rést w godzinach przedpotudniowych, w czym pomagata mu lepsza
sytuacja na gietdach oraz poprawa komponentu oczekiwan wskaZnika ZEW. Jednak po
potudniu publikacja wyZzszych niz szacowano danych PPI z amerykariskiej gospodarki umocnita
dolara spychajagc EURUSD z 1,1380 rano do 1,1320 po potudniu. Dzisiejsze dane o produkdji
przemystowej w Eurostrefie w pazdzierniku raczej nie powinny zaskoczy¢ w gére, co moze w
dalszym ciggu wywiera¢ negatywng presje na EURUSD.

We wtorek EURPLN rdst przez wieksza czes¢ dnia, pomimo odbudowy na gietdach. Zfotemu
szkodzity kolejne odczyty danych inflacyjnych z regionu za listopad (Wegry, Rumunia), ktére
zaskakiwaty w dét, co inwestorzy odebrali jako sugestie, Ze wstepny odczyt polskiej inflacji za
listopad raczej nie byt ,wypadkiem przy pracy”. W konsekwencji EURPLN wspiat sie z 4,2940 do
4,3010. Dzis$ rano kurs wrocit ponizej 4,30, ale spodziewamy sie kontynuacji ostabiania ztotego,
m.in. za sprawg danych ze strefy euro.

Pozostate waluty CEE stabilizowaty sie lub minimalnie umacnialy mimo stabszych danych
inflacyjnych z Wegier i Rumunii za listopad. W efekcie EURHUF nieznacznie spadt z 323,60 do
323,50. Podobnie EURCZK zsuwat sie niespieszenie w dét z 25,86 do 25,85. Rubel korzystat na
nieznacznym odbiciu cen ropy naftowej (w zwigzku z informacji o ograniczeniu podazy z Libii i
Rosji), co przetozyto sie na spadek kursu USDRUB z 66,60 do 66,40.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obnizyly sie po tym jak przed
potudniem przez chwile prébowaty odrobi¢ poniedziatkowe znizki. Zmiany podazaty w $lad za
rentownosciami papieréw niemieckich. Dodatkowym czynnikiem spychajgcym rentownosci w
dot byty dane inflacyjne z regionu (ktére réwniez pozytywnie wptywaty na dtug Rumunii). W
konsekwencji zobaczyliSmy przesuniecie krajowej krzywej w dét o 2 pb, przy stabilnym
zachowaniu krzywej IRS. Ruch przefozyt sie po otwarciu rynku amerykanskiego) na spadek
rentownosci papieréw 10L ponizej 3,0%, co ostatni raz widzieliSmy w kwietniu br. Dzi$
spodziewamy sie powolnej kontynuacji znizek dochodowosci, silniejszych w dtugim koncu

krzywej.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2986 CZKPLN 0.1663 4,40
USDPLN 3.7955 HUFPLN* 1.3281
EURUSD 1.1325 RUBPLN 0.0572 ﬂmwm 4.30
CHFPLN 3.8200 NOKPLN 0.4430 470
GBPPLN 47478 DKKPLN 0.5758
USDCNY 6.8930 SEKPLN 0.4181 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 11/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.292 4.303 4.296 4.301 4.2982
USDPLN  3.770 3.805 3.781 3.800 3.7763 ”ﬂ“ﬁﬁ"‘ﬁ” 3.80
EURUSD 1.137  1.140 1.136  1.132 - *—kﬂ% IﬁW Sl J{“ﬁ‘lqﬁ' T
J gl
Rynek stopy procentowej 11/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ] . :
Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia Jun Ju Aug 23213 Dct Nov Dec
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.52 -2 291is 18 OK0521 1.721 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.42 -1 291is 18 PS0424 2.545
WS0428 (100) 3.00 1 290518 WS0428  3.132 L\l 2Y (R1) 1.52 WSY (R1) 242 W10y (R2) 3.00 ] F260[ o0
A% =T ] '
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \/\'\/\/‘/\‘J\’\'\ F2.40 43 05
Termin PL us EZ L |
1L 1.75 0 2.86 1 -0.23 0 [ b3.15
2L 7.85 0 2.38 2 014 0 F2.00|
3L 1.96 -1 2.84 3 -0.02 0 b3.10
4L 2.09 0 2.83 2 0.12 0 =180f
5L 2.20 0 2.32 2 0.27 0 b3.05
8L 2.45 0 2.85 1 0.65 0 WW b 16of
10L 258 0 2.89 0 0.86 0 N~ b3.00
Stawki WIBOR Jun Jul ' Aug ' Sep ' QOet " Nov | Dec
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.47 7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
T/N 1.48 0 182
SW 154 0 f
oW 158 q BFRA 36 173 n | l'l.l
™ T64 0 M FRAGS 174 M n o\ 180
S = 3 M 34 WIBOR 172 MA T\ N W -
oM 179 0 AVARVEERY WM e
M 782 0 Yl oL
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 1.72 0
3x6 1.73 0
6x9 175 0 , ,
X172 777 0 Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
39 180 0 2018
6x12 1.82 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* WPL 2,766 P I3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana W 717374 _ v L R 3
(pb) (pb) L 3, F3.00
Polska 2.75 2 e e AL i G |
Francja 25 1 0.48 0 k250
Wegry 116 1 291 B )
Hiszpania 65 4 1.19 2 I
Wrochy 221 3 288 0 P -2.00
Portugalia 64 0 1.50 2 S o mhﬂm\v S |
Irlandia 25 0 0.67 0 E1.50
Niemcy i 0 - - \Al_/J\\"“""“’JM L
M
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow _“'\JM"_'_A -1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun T Jul Mg T Sep T Oct T Nov T Dec
Zrédto: Bloomberg 2018
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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 X % r/r 33 - 3,1 338
11:00 DE ZEW XII pkt 55,0 = 45,3 58,2
SRODA (12 grudnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m - - -0,3
14:30 us Inflacja X % 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 wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendadji 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 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 przeszfosci nie stanowi

q 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 transakdji,

papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spotki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z

ktérgkolwiek spotkq

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 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 informacji, 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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