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Mocna produkcja w listopadzie

Produkcja i budownictwo zaskakujg w gére

Fed podnosi stopy i sygnalizuje dwie podwyzki w 2019
Ztoty traci po podwyzce Fed, EURUSD tylko na chwile w dét
Dzisiaj decyzja czeskiego banku centralnego i dane z USA

W srode opublikowano dane o polskiej produkdji przemystowe] i budowlane]j w listopadzie,
ktére zaskoczyty pozytywnie. Z kolei indeks nastroju konsumentéw przynidst negatywne
zaskoczenie. Dane z USA i Europy nie miaty wiekszego wptyw na rynek w oczekiwaniu na
wieczorng decyzje FOMC. Euro lekko zyskiwato dzieki informacji o porozumieniu budzetowym
Wiochy-UE, co utrzymywato EURPLN na niskim poziomie.

Zgodnie z oczekiwaniami, FOMC podniést wczoraj wieczorem stopy procentowe o 25 pb
do 2,25-2,50%. W komunikacie podkreslono, ze sytuacja na rynku pracy nadal sie poprawia,
a aktywnos¢ ekonomiczna pozostaje wysoka. Wedtug zaktualizowanych prognoz, tempo
wzrostu PKB w tym roku ma wynies¢ 3,0% (we wrzesniu szacowano 3,1%), a w 2019 2,3%
(rewizja z 2,5%). Obnizono tez prognozy inflacji - do 1,9% w 2018 i 2019 z odpowiednio
2,1% i 2,0%. Nieco mniej optymistyczny obraz gospodarki w przysztym roku i rewizja w dot
prognoz inflacji spowodowat, ze teraz cztonkowie FOMC zaktadajg, ze w 2019 stopy Fed
wzrosng dwukrotnie (we wrzesniu przewidywali trzy podwyzki) sugerujac, ze cykl zbliza
sie ku koncowi. Na konferendji prasowej prezes Jerome Powell powiedziat, ze mniejsza liczba
podwyzek stép bedzie miata korzystny wplyw na gospodarke. Inwestorzy liczyli, Zze w obliczu
ostatniego wzrostu wahan na rynkach i spadku cen akgji amerykanscy bankierzy centralni
istotnie ztagodza swoje nastawienie. W ocenie rynku, tak sie nie stato i podtrzymanie
zamiaru kolejnych podwyzek w 2019, nawet w mniejszej skali niz zaktadano do tej pory,
miato negatywny wptyw na gietdy. Na wzroscie awersji do ryzyka zyskat dolar. Rentownosci
obligacji USA wzrosty po decyzji, ale w trakcie konferendji prasowej prezesa J. Powella zaczely
mocno spadac.

Listopadowa produkcja przemystowa zaskoczyta w gére wzrostem o 4,7% r/r, wynik
produkgji budowlano-montazowej (+17,1% r/r) byt tez nieco powyzej konsensusu. Dane
te s3 spojne z jedynie minimalnym spowolnieniem PKB w IV kw. 2018 r. z 5,1% r/r jakie
zanotowano w Il kw. W nadchodzacych kwartafach spodziewamy sie jednak spowolnienia
przemystu pod wptywem stabszych wynikéw gospodarczych w Niemczech. Budowlanka
moze jeszcze pozosta¢ dos¢ mocna, gdyz w 2019 r. spodziewamy sie szczytu inwestycji
publicznych finansowanych $rodkami z UE. Nastroje konsumentéw ulegly wyraznemu
pogorszeniu w grudniu. Nie musi to oznacza¢ wyhamowania konsumpdji prywatnej, bo
dochody gospodarstw domowych wcigz szybko rosna.

EURUSD kontynuowat wzrosty w oczekiwaniu na decyzje i konferencje FOMC. Tuz przed
decyzja byt blisko 1,144, ale wydZwiek konferencji prasowej spowodowat, ze wieczorem
osiggnat 1,136. Dzisiaj rano EURUSD jest juz jednak powyzej 1,14 pomimo spadkowego
otwarcia europejskich gietd. Wida¢, ze wynik posiedzenia FOMC nie ma trwatego wplywu
na kurs i zakladamy, ze euro moze utrzymac zyski z wczesniejszych dni tygodnia.

We $rode EURPLN wahat sie wokdt 4,282 mimo lekko rosngcego EURUSD. W nocy ztoty
stracit do euro i dolara w reakcji na wynik posiedzenia FOMC i dzisiaj rano EURPLN jest
tuz ponizej 4,29, a USDPLN blisko 3,76 (wczoraj rano oscylowat w okolicy 3,745). Dzisiaj
ztoty moze odrobi¢ cze$¢ nocnych strat dzieki odbiciu EURUSD.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURCZK wzrdst z 25,72 do 25,78, po czym
cofnat sie do ok. 25,74 w ramach realizacji zyskow. Dzi$ bank centralny Czech podejmie
decyzje ws. stop procentowych, co moze mie¢ kluczowy wplyw na korone przynajmniej
do konca tygodnia. Kurs EURHUF wzrdst w Srode z 322,30 do 322,90, by zamkna¢ sie na
322,50. USDRUB roést od poczatku sesji osiggajac w szczytowym momencie 67,70, by po
potudniu spas¢ do 67,0 pod wptywem lepszych danych makro oraz wzrostu cen ropy
naftowej. Pozytywny wplyw na notowania rubla miata takze informacja o wycofaniu sie
wojsk USA z Syrii.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentowno$ci rosty rano w reakcji na lepsze
dane o produkgji i w ramach realizacji zyskow z ostatniego umocnienia. Po potudniu
stawki powrdcity na poranne poziomy. Spadki na otwarciu europejskich gietd umacniajg
Bunda na otwarciu, co powinno korzystnie wptywac réwniez na polski diug.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 42867 CZKPIN 0.1665 M EURPLN 4.29 440
USDPLN 37538 HUFPLN* 73297 USDPLN, 3.75

EURUSD 1.1419 RUBPLN 0.0558 4.30
CHFPLN 3.7796 NOKPLN 0.4319
GBPPLN 4.7535 DKKPLN 0.5741 420
USDCNY 6.8976 SEKPLN 0.4142 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 19/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.280 4.286 4.284 4.282 4.2846 |
USDPLN  3.743 3.775 3.771 3.748 3.7619 L,JJ"“HLHL} WLH_M 3.80
EURUSD 1.135 1.144 1.136 1.143 plujﬁwl M%rHMJ 3.70
Rynek stopy procentowej 19/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym ' :
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun Jul fug Segow Oct Nov Dec
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.40 1 14 gru18 0OK0521 1.625 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 233 0 14gru18 PS0424 2.382 M
WS0428 (100) 2.59 0 14guis WS0428  2.931 M2y 140 W5y 232 M0V 2-8?___w
N\
Stawki IRS na rynku migdzybankowym®** \’\“\ r3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
% (pb) % (pb) % (pb) M H2.50
1L 1.75 0 2.81 -1 -0.23 0
2L 1.85 0 2.80 0 -0.15 0 [
3L 1.96 -1 2.76 -1 -0.04 1 k2.00
4L 2.09 -1 2.75 -1 0.09 -1
5L 2.21 -1 2.75 -1 0.24 -2 r
8L 2.44 0 2.80 -1 0.62 -1 WWM b 150
0L 2.57 0 2.84 -1 0.83 2 )
Stawki WIBOR Jun | Jul ' Aug ' Sep ' Oet " Nev | Dec
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.33 -2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 :g; _11 B FRA 3x6 173 1 ri8
5 T8 5 M FRAGXS 175 |I L
™ e o M 3M WIBOR on 12/19/18 1.72 1 . ILI .ﬂ rml \ '_'-1.30
3M 772 0 M A | | AN L1
oM 179 0 RYERY Wl | W r
i h : T AT a - If\ F176
1Y 1.87 0 I\.,.lr'«qluv W I\ | | | .
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 174
Termin Zmiana s
% (pb) 172
x4 772 0 ( i
3x6 1.73 0 4 =170
6x9 1.75 0 . -
X172 1778 0 Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
39 180 0 2018
6x12 1.81 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* - r-3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana ” ,"' 4N ~ M I
(pb) (pb) = Y 300
Polska 267 2 AN AR |
Francja 25 1 0.46 0 k250
Wegry 116 1 3.00 -6
Hiszpania 65 4 115 1 I
Wiochy 221 8 2.59 6 N ~~ 2.00
Portugalia 64 0 1.42 2 RV o~ ) PRNPR N
s 25 0 068 0 - eV atiae 150
Niemcy i 0 - PN [
W -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw h\—-'m h’\_/\r/_) -1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun TJul T Aug T Sep Oct T Nov T Dec
Zrédto: Bloomberg 2018
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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 53,3
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)
10:00 PL Produkcja przemystowa Xl % r/r 4,6 33 4,7 7.4
10:00 PL Produkcja budowlana Xl % r/r 18,4 10,8 17,1 22,4
10:00 PL PPI Xl % r/r 3,2 2,8 2,7 3,2
16:00 us Sprzedaz domow Xl % m/m -04 - 19 14
20:00 us Decyzja FOMC % 2,50 = 2,50 2,25
CZWARTEK (20 grudnia)
PL Wynik budzetu skumulowany Xl min PLN - - 6476,3
13:00 cz Decyzja banku centralnego % 1,75 - 1,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 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

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