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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

10-letnia rentownos¢ najnizej od 2016 roku

Lepsze dane z europejskiego przemystu

Ztoty odrabia straty mimo niepewnosci politycznej
Rentownos¢ polskiej 10-latki ponizej 3%

Dzisiaj decyzja EBC

W érode opublikowano dane o produkcji przemystowe] w strefie euro (zaskoczyty w gére), o
inflacji w USA (zgodna z prognozami) i do$¢ dobre dane na temat przyrostu kredytéw
hipotecznych w USA. Pojawily sie tez informacje, Ze sg szanse na kompromis w spraiwe
deficytu budzetowego we Wioszech. W polskim Sejmie premier zapowiedziat gtosowanie
votum zaufania do rzadu, ktére wczoraj wieczorem zostato mu udzielone. W rekacji na
powyzsze dane euro zyskato do dolara, ztoty z nawigzka odrobit wtorkowe straty, zas
krajowy dtug umocnit sie mimo wzorstéw rentownosci na rynkach bazowych Wieczorem
premier Wielkiej Brytanii Teresa May obronita stanowisko szefowej Partii Konserwatywne] -
za jej odwotaniem byto 117 cztonkdw partii, 200 byto przeciw. Premier May powiedziata, ze
wyklucza przeprowadzenie wczesniejszych wybordw i ponownego referendum odnosnie
cztonkostwa w UE. Funt zareagowat pozytywnie na wynik gtosowania, ale w naszej ocenie
$wiadczy ono w pewnym stopniu réwniez o tym jak trudno moze by¢ rzadowi uzyskac
wiekszos¢ w parlamencie za wynegocjowanymi z UE warunkami Brexitu.

EURUSD rést w srode korzystajgc z lepszych niz oczekiwano danych z Europy, poprawy
sytuadji na gietdach i pozytywnych sygnatach odnosnie negocjacji handlowych USA-Chiny.
Europejskiej walucie pomagaty tez informacje o mozliwym kompromisie z wioskim rzadem
w sprawie deficytu. W efekcie EURUSD wzrést z 1,133 do 1,138. Sadzimy, ze euro mogtoby
jeszcze zyskac do dolara, a impulsem moze by¢ wynik posiedzenia EBC. Zaktadamy, ze
Mario Draghi nie zmieni istotnie retoryki odnosnie do perspektyw polityki pienieznej, co
moze miec jastrzebi wydZwiek jesli prognozy PKB zostang zrewidowane w dét. Zmiana
szacunkdéw w gore byfaby korzystna dla wspdlnej waluty.

EURPLN spadat przez wiekszg cze$¢ wezorajszej sesji na fali wzrostu popytu na ryzykowne
aktywa. Naszg walute wspomagato dobre zachowanie gietd, utrzymujacy sie popyt na
krajowy dtug oraz nieco lepsze niz oczekiwano dane ze strefy euro. Ztotemu nie byta w
stanie zaszkodzi¢ nawet zapowiedZ gtosowania votum zaufania do rzadu (nie byto takze
wyraZznej pozytywnej reakcji na jego udzielenie). W konsekwencji kurs EURPLN obnizyt sie
74,3030 do 4,295, a dzisiaj rano jest juz nieco ponizej wczorajszego minimum. Sadzimy,
ze ewentualne wzrosty EURUSD w reakcji na przebieg konferencji EBC mogtyby pchnac¢
EURPLN jeszcze nizej.

Pozostate waluty CEE tez zyskiwaty na fali poprawy nastrojéw. EURHUF spadt z 323,70
do 322,80, w czym nie przeszkodzity mu stabnace oczekiwania na podwyzki stop
procentowych na Wegrzech. EURCZK po porannej lekkiej zwyzce powrdcit do poziomoéw
z otwarcia (25,85). Korony nie umocnita wypowiedz cztonka zarzadu czeskiego banku
centralnego Vojtecha Bendy, ktdry stwierdzit, ze nizszy ostatni odczyt inflacji nie jest dla
niego argumentem przy gfosowaniu o stopach, za$ stabsza korona sprzyja ich podwyzkom.
USDRUB obnizyt sie z 66,40 do 66,20 czemu sprzyjat lepszy od oczekiwar PKB za Il kw.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadty dos¢ istotnie, napedzane
dobrymi nastrojami na globalnych rynkach (oraz nadziejami na kompromis w sprawie
deficytu z wioskim rzadem). W spadkach dochodowosci nie przeszkodzity informacje o
planach gfosowania votum zaufania dla rzadu, ani rosngce rentownosci na rynkach bazowych.
W efekcie krajowa krzywa przesunefa sie w doét o 4-6 pb., przy stabilnym zachowaniu
stawek IRS. 10-letnia rentownos¢ spadfa ponizej 3% i znalazta sie na najnizszym poziomie
od korica 2016. Dzisiaj oczekujemy lekkiego odreagowania w ramach realizacji zyskéw.
Na wzrost rentownosci presje moze wywiera¢ wynik posiedzenia EBC, jesli podtrzymany
zostanie plan zakoriczenia programu skupu aktywéw w tym roku i podwyzki stép w drugiej
pofowie 2019.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2885 CZKPLN 0.1659
USDPLN 3.7686 HUFPLN* 1.3286
EURUSD 1.1379 RUBPLN 0.0569
CHFPLN 3.7976 NOKPLN 0.4403
GBPPLN 4.7636 DKKPLN 0.5746
USDCNY 6.8658 SEKPLN 0.4161
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 12/12/2018
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN ~ 4.291 4.304 4.301 4.292 4.2993
USDPLN  3.772 3.802 3.800 3.772 3.7934
EURUSD  1.131 1.138 1.132 1.138 -
Rynek stopy procentowej 12/12/2018

Obligacje na rynku miedzybankowym

& Santander

Kurs ztotego
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Benchmark % Zmiana Ostatnia Pabier Srednia
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (2L) 1.45 -6 291is 18 OK0521 1.721
PS0424 (5L) 2.38 -4 291is 18 PS0424 2.545
WS0428 (10L) 2.94 -6 291is 18 WS0428 3.132
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) 6 (pb) )
1L 1.75 0 2.88 2 -0.22 0
2L 1.86 1 2.91 3 -0.13 1
3L 1.97 1 2.89 5 0.00 1
4L 2.10 1 2.88 5 0.14 2
5L 2.23 2 2.87 5 0.29 2
8L 2.47 2 2.91 6 0.68 3
10L 2.60 2 2.95 6 0.89 3
Stawki WIBOR
Termin o Zmiana
* (pb)

O/N 1.49 2
T/N 1.49 1
SW 1.54 0
2W 1.58 0
™ 1.64 0
3M 1.72 0
6M 1.79 0
9M 1.82 0
1Y 1.87 0

Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**

Termin % Zmiana
0 (pb)
x4 1.72 0
3%6 1.73 0
6X9 1.75 0
9x12 1.77 0
3x9 1.80 -1
6x12 1.81 -1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)

Polska 2.66 -6
Francja 25 1 0.45 -1
Wegry 116 1 2.90 0
Hiszpania 65 4 1.14 -1
Wiochy 221 8 2.66 -6
Portugalia 64 0 1.43 -1
Irlandia 25 0 0.68 -1
Niemcy i 0 -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**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 przemystowa SA X % m/m 03 - -0,5 02
09:00 (o4 Produkcja przemystowa X % r/r 54 - 6,7 -09
11:00 EZ PKB SA 11 k. % r/r 1,7 - 1,6 1,7
14:30 us Zmiana zatrudnienia poza X tys. 198,0 - 155 250,0
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 3,7 - 3,7 3,7
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt - - 97,5 97,5
PONIEDZIALEK (10 grudnia)
08:00 DE Eksport X % m/m 0,4 - 0,7 -0,7
09:00 (o4 Inflacja Xl % r/r 2,0 - 2,0 2,2
WTOREK (11 grudnia)

09:00 HU Inflacja Xl % r/r 33 - 3,1 3,8
11:00 DE ZEW XII pkt 55,0 - 45,3 58,2
SRODA (12 grudnia)

11:00 EZ Produkcja przemystowa X % m/m - - 0,0 -0,6
14:30 us Inflacja Xl % m/m 0,0 - 0,0 03
CZWARTEK (13 grudnia)
08:00 DE Inflacja HICP Xl % m/m 0,1 - 0,1 0,1
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,0 - 0,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 226 - 231
PIATEK (14 grudnia)

09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,8
09:30 DE PMI ustugi Xl pkt 53,5 - 533
09:30 EZ PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,8
09:30 EZ PMI ustugi XII pkt 53,5 - 534
10:00 PL Inflacja XI % 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 Xl % m/m 02 - 038
15:15 us Produkcja przemystowa SA Xl % m/m - - 0,1

Zrédto: 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 nie stanowi oferty ani rekomendagji 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 mogty w konsekwendji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszgce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen
instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spéti zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktérqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczyc ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spdtkq
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 krajow, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikagji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona

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 Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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