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Codziennik

Mocne ptace w listopadzie

Rynek pracy wcigz silny

Ztoty stabilny, EURUSD lekko w gore

Rentownosci nadal w spadkowym trendzie

Dzisiaj dane o polskiej produkcji przemystowej oraz decyzja FOMC

Krajowe dane z rynku pracy zaskoczyly pozytywnie, podczas gdy niemiecki indeks Ifo byt Wynagrodzenia i zatrudnienie w sektorze
ponownie gorszy od prognoz. Zloty, podobnie jak obligacje zignorowaty krajowe dane przedsigbiorstw, % r/r

podazajac za rynkami bazowymi, gdzie obserwowalismy nieznaczne umocnienie euro oraz 9 -

spadki dochodowosci obligacji. Wczoraj wieczorem rzecznik wioskiego ministerstwa Zatrudnienie

gospodarki poinformowata, ze osiggniete zostato porozumienie z Komisjg Europejska w 81
sprawie przysztorocznego budzetu paristwa. Formalnie ma ono zosta¢ ogtoszone dzisiaj.
W listopadzie KE odrzucita projekt wtoskiego budzetu z powodu zbyt duzego deficytu
przewidzianego na 2019.

Wynagrodzenia
Wynagrodzenia realne

6
Ptace w sektorze przedsiebiorstw zaskoczyly w gére w listopadzie rosnac o 7,7% r/r
(konsensus: 7,2% r/r, nasza prognoza: 7,0% r/r). Jest to drugi najwyzszy odczyt w tym 5
roku (tuz ponizej 7,8% r/r z kwietnia). SpodziewaliSmy sie spowolnienia w stosunku do

pazdziernika (7,6% r/r) gtéwnie ze wzgledu na ujemny efekt dni roboczych i uwazamy, ze 4
zaskoczenie w gore to gtéwnie efekt jednorazowych przesunie¢ wyptat premii, pewnie jak
zwykle w gérnictwie. Szczegdtowe dane poznamy w pigtkowym Biuletynie Statystycznym.
Niezaleznie, wzrost pfac pozostaje solidny i spodziewamy sie, ze pozostanie w przedziale
7-8% réwniez w 2019 r. Zatrudnienie wzrosto o 3,0% r/r, zgodnie z oczekiwaniami. W ujeciu
miesiecznym zatrudnienie przyrosto o 5 tys., co jest najstabszym wynikiem w listopadzie
od 2013 r. Trend wzrostowy zatrudnienia zdecydowanie traci na sile i uwazamy, ze w
2019 r. bedzie on juz bardzo staby. Silny wzrost ptac zapewne jednak wystarczy, by 0
zapewni¢ solidny wzrost konsumpcji prywatnej w catym 2019 . b b v by

EURUSD r6st poczatkowo, by po potudniu powrdci¢ do pozioméw zblizonych do otwarcia.
Rano euro wspieraly rosnace gietdy, jednak stabsze dane Ifo i odwrécenie trendéw na
gietdach przetozyly sie na spadki EURUSD. W konsekwencji kurs zamknat sie na poziomie
1,136 wobec 1,135 na otwarciu. Dzi$ spodziewamy sie powrotu EURUSD do wzrostéw w
oczekiwaniu na ,gotebig” podwyzke stép przez FOMC. Dodatkowo, korzystnie na euro
wptywac moze pozytywny finat kwestii wioskiego budzetu. Dzisiaj rano EURUSD prébuje
przebi¢ 1,14 wobec 1,134 na wczorajszym otwarciu.

Zrédho: GUS, Santander Bank Polska

We wtorek EURPLN wahat sie wokdt 4,284 mimo dos$¢ dynamicznych wahan na gietdach
i lekkich wzrostéw EURUSD. Umacniajace sie od poczatku dzisiejszej sesji euro do dolara
moze wspiera¢ ztotego i neutralizowa¢ wptyw nieco stabszych od prognoz danych o
polskiej produkgcji przemystowej jakich sie spodziewamy.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURCZK spadt z 25,78 do 25,72 w oczekiwaniu
na czwartkowg konferencje banku centralnego, gdzie inwestorzy spodziewajg sie
podtrzymania sugestii dalszych podwyzek stép procentowych. Kurs EURHUF obnizyt sie z
323,50 do 322,30 dzieki uwagom na konferencji wegierskiego banku centralnego, gdzie
sugerowano ryzyko dalszego wzrostu inflacji bazowej. USDRUB rést przez caly dzieh (z
66,70 do 67,10) ostabiany przez silne spadki ceny ropy naftowej.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadty rano (napedzane przez
stabsze dane Ifo), by odbi¢ po potudniu, podazajac za rynkami bazowymi. W skali dnia
rentownosci zakonczyly sesje nizej o ok. o 1 pb. W tym samym kierunku, lecz w nieco
wiekszej skali przesuneta sie krzywa IRS. Krajowe dobre dane z rynku pracy nie zrobity

wrazenia na inwestorach. Dzi$ oczekujemy stabilizacji rentownosci na niskich poziomach, Departament Analiz Ekonomicznych:
w czwartek powinnismy obserwowac odreagowanie w ramach realizacji zyskéw, po
podwyzce stép przez FOMC. al. Jana Pawfa Il 17, 00-854 Warszawa

email: ekonomia@santander.pl
Strona www: skarb.santander.pl
Piotr Bielski 22 534 18 87

Marcin Luzinski 22 534 18 85
Grzegorz Ogonek 22 534 19 23
S ) Konrad Soszynski 22 534 18 86

z niemieckiej gospodarki Marcin Sulewski, CFA 22 534 18 84

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje dane o produkcji w przemysle i w budownictwie. Naszym
zdaniem wyniki w tych dwoch sektorach beda wyraznie stabsze niz w pazdzierniku.
Bedzie to przede wszystkim skutek efektu dni roboczych, ktérego negatywny wptyw
wzmocniony bedzie przez dodatkowe Swieto w dniu 12 listopada. W kolejnych
kwartatach przemyst bedzie prawdopodobnie spowalniat w $lad za stabymi informacjami
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Rynek walutowy

& Santander

Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2812 CZKPLN 0.1664 M EURPLN 4.28 4.40
USDPLN 3.7549 HUFPLN#* 1.3284 I!U LN_|_3,?6
EURUSD 1.1401 RUBPLN 0.0560 T 4.30
CHFPLN 3.7859 NOKPLN 0.4315
GBPPLN 4.7590 DKKPLN 0.5733 420
USDCNY 6.8961 SEKPLN 04152 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 18/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.281 4.288 4.282 4284 4.2853 'L
USDPLN  3.757 3.781 3.772 3.771 3.7668 2 | LrLrJH W.{-’].J%rml-[ﬂ 3.80
EURUSD 1.134 1.140 1.135 1136 - wﬂlmhﬂ'ﬂlw wmﬂ%’ﬂ’* 'le 370
Rynek stopy procentowej 18/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ! '
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun Jul Aug 5?013 Oct Nov Dec
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.39 0 14 gru18 0OK0521 1.625 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 232 -4 14gru18 PS0424 2.382 M
WS0428 (100) 2.90 3 14gui8 WS0428  2.931 M2y 139 W5y 232 M0y 2-9‘?___w
N\
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** \V\ F3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana 6 Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) MMMJ\,\\ 20
1L 1.75 0 2.81 -4 -0.23 0
2L 1.86 0 2.80 -5 -0.15 -1
3L 1.97 0 2.77 -6 -0.03 -1 k.00
4L 2.10 0 2.76 -5 0.11 -1
5L 2.22 -1 2.76 -5 0.25 -1
8L 2.44 -2 2.81 -4 0.63 -2 MWM_\ L 150
0L 2.57 -3 2.86 -4 0.85 -2 )
Stawki WIBOR Jun | Jul ' Aug ' Sep ' Oet " Nev | Dec
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.35 7 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1:451(3) g MFRA3x6 173 18
2W 158 0 =':R"“5"‘9 g f a
™ e o 3M WIBOR 1.72 \
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 1.78 0
3x9 1.80 0
6x12 1.81 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*

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

Polska 2.65 -3
Francja 25 1 0.46 -1
Wegry 116 1 3.05 2
Hiszpania 65 4 1.1 -2
Wiochy 221 8 2.59 -1
Portugalia 64 0 1.37 -2
Irlandia 25 0 0.66 -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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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES o
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (14 grudnia)
09:30 DE PMI przemyst XII pkt 51,7 51,5 51,8
09:30 DE PMI ustugi XII pkt 53,5 52,5 533
10:00 EZ PMI przemyst XII pkt 51,8 51,4 51,8
10:00 EZ PMI ustugi XII pkt 534 514 534
10:00 PL Inflacja XI % r/r - 1,2 1,3 1,2
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych X min € -471 -559 -457 -547
14:00 PL Bilans handlowy X min € -341 -334 -588 -449
14:00 PL Eksport X min € 19281 19530 20 143 17683
14:00 PL Import X min € 19833 19864 20731 18132
14:30 us Sprzedaz detaliczna Xl % m/m 0,1 02 08
15:15 us Produkcja przemysfowa SA Xl % m/m 03 0,6 0,1
PONIEDZIALEK (17 grudnia)
11:00 EZ HICP X % r/r 2,0 - 19 2,0
14:00 PL Inflacja bazowa Xl % r/r 0,7 0,8 0,7 0,9
WTOREK (18 grudnia)
10:00 DE Ifo Xl pkt 101,8 - 101,0 102,0
10:00 PL Zatrudnienie Xl % r/r 3,0 3,0 3,0 3,2
10:00 PL Ptace Xl % r/r 7.2 7,0 7.7 7.6
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 09 - 09 09
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw Xl % m/m 0,0 - 33 15
SRODA (19 grudnia)
PL Wynik budzetu skumulowany Xl min PLN - - 6476,3
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 4,6 33 7.4
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 18,4 10,8 22,4
10:00 PL PPI Xl % r/r 3,2 2,8 3,2
16:00 us Sprzedaz doméw X % m/m -0,4 - 1,4
20:00 us Decyzja FOMC % 2,5 - 2,3
CZWARTEK (20 grudnia)
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 1.8 - 1.8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys, 226 - 206
14:30 us Indeks Philly Fed XII 15,0 - 12,9
PIATEK (21 grudnia)
10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna Xl % r/r 6,8 6,8 7.8
10:00 PL Stopa bezrobocia Xl % 5,8 57 57
14:30 us Zamowienia dobr trwatych X % m/m 2,0 - -43
14:30 us PKB 11 kw, % k/k 3,5 - 3,5
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 97,5 - 97,5
16:00 us Wydatki osobiste X % m/m 03 - 0,6
16:00 us Dochody osobiste X % m/m 03 - 0,5
16:00 us Indeks cen PCE SA X % m/m 0,0 - 0,2

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

Niniejsza publikacja pr 7/rfofowa a przez Santander Bank Polska S,A ma charakter wyfgcznie informacyjny i
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 pub, nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq bmo’, dermWP Bank nie gwarantuje dokfadnosci i komplet informacji oraz nie ponosi
odpowie a wykorzystywanie tych info ji oraz straty, ktére mogty w konsekwe, 1 , w ani durv odnoszqce sre Jo p 1(51405( tanowiq gwara i przysz'yw cen
instrumento ansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S,A, ji
nap/erow wartosci om/m towaréw wymienionych w tej punwa(ﬂ Santander Iska S, Jego spotki zalezne mom s/mdrm usmp da lub 7(mremf o0 transakdje z «mm« viek kq

b k inwest orow Kwu,u powinni xo um'owL 5!{ z analitykami Banku oraz prze promadza/ uumum e pouz(z

nie stanowi oferty ani rekomendadji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy

,maw do baz d ych,
W sprawie dodatkowych informadji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bt
al, Jana Pawta 1l 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander,pl,

nk Polska S,A, Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
www,santander,pl
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