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11-miliardowa nadwyzka po listopadzie

Rynek wcigz pod wptywem decyzji FOMC

Polski budzet z nadwyzka po listopadzie

EURPLN w trendzie bocznym, EURUSD jeszcze lekko w goére

Dzis polska sprzedaz detaliczna i stopa bezrobocia, po potudniu duzo danych z USA

W czwartek Ministerstwo Finanséw poinformowato, ze w okresie styczen-listopad budzet
zanotowat nadwyzke na poziomie 11 mld zt. W USA opublikowano index Philly Fed, ktéry
zaskoczyt w dét. Gietdy, ceny ropy naftowej i rentownosci spadaty, zas dolar ostabiat sie,
reagujac w ten sposob na obnizenie oczekiwanej sciezki stép Fed. Ztoty oraz krajowy dtug
pozostaty wzglednie stabilne.

Nadwyzka budzetu w okresie styczen-listopad wyniosta 11,06 mld zt. Od poczatku roku,
dochody wyniosty 343,4 mld zt (96,5% planu), a wydatki 332,3 mld zt (83,7%). Wedtug
Ministerstwa Finanséw, dochody z podatku VAT byty wyzsze o 7,6% r/r, z pozostatych
podatkéw posrednich o 5,2% r/r, podatku PIT 0 13,9% r/, za$ CIT 0 16,4% r/r. Zgodnie z
zapowiedziami Minister Finanséw sprzed kilku dni, deficyt budzetowy na koniec roku ma
wynie$¢ 0,5% PKB, tj. ok 10 mlid zt.

Na listopadowym spotkaniu NBP zostat ztozony wniosek o podwyzke stép procentowych.
Jedynym cztonkiem RPP gtosujgcym za podwyzka byt Kamil Zubelewicz.

EURUSD kontynuowat w czwartek wzrosty, osiggajac po potudniu 1,148. Ostabienie dolara
byto skutkiem retoryki FOMC po $rodowej podwyzce stép oraz stabszego niz oczekiwano
odczytu indeksu Philadelphia Fed. Pod koniec dnia dofozyta sie do tego informacja o tym,
ze Donald Trump nie podpisze prowizorium budzetowego, jesli nie znajda sie w nim
pienigdze na mur oddzielajacy USA od Meksyku. Dzisiaj poznamy duzo danych z USA,
m.in. indeks PCE. Nizszy niz poprzedni odczyt powinien negatywnie wptywac na dolara.

EURPLN spadt gwattownie na otwarciu do 4,28 z 4,29 dzieki odbiciu EURUSD, ale kolejne
godziny przyniosty odbicie w okolice poziomu otwarcia. Dzisiejsze dane z kraju powinny
by¢ neutralne dla ztotego, kluczowe beda notowania EURUSD. OgélInie, ztoty jest bardzo
stabilny i na ten moment tygodniowy zakres wahar EURPLN jest najmniejszy od czerwca
1997.

W przypadku pozostatych walut regionu, EURHUF spadt z 322,80 do 321,50 w czym
wspieraty go komentarze banku centralnego na temat mozliwej wiekszej zmiennosci
inflacji bazowej w najblizszym czasie. Inwestorzy odebrali to jako zapowied? przyblizenia
sie do ograniczenia uzycia niestandardowych narzedzi polityki pienieznej. EURCZK wspiat
sie z 25,76 do 25,79 w odpowiedzi na komentarze na konferencji czeskiego banku
centralnego. Szef banku Jiri Rusnok powiedziat, ze mozliwa jest przerwa w podwyzkach
stop oraz konieczno$¢ uwazniejszemu przygladaniu sie danym w sytuacji niepewnosci
zwigzanej ze wzrostem. USDRUB wspiat sie z 67,50 do 68,50 negatywnie reagujac na
spadek cen ropy Brent ponizej 55 dolaréw za barytke.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci prébowaty przez chwile rosngé w
godzinach przedpotudniowych w ramach realizacji zyskéw. Spadki na gietdach, taniejaca
ropa naftowa i znizki rentownosci na Swiecie zepchnety jednak dochodowosci na poziomy
otwarcia. Dzi§ spodziewamy sie stabilizacji cen dlugu w obliczu gasnacego przed
Swietami handlu. Dane makro z kraju nie powinny mie¢ wplywu na dtug.

Dzi$ o 10:00 zostang opublikowane dane o sprzedazy detalicznej. Sadzimy, ze sprzedaz
nadal rosta w solidnym tempie. Wydaje sie, ze ujemny wptyw wprowadzenia nowych
norm emisji na sprzedaz samochodéw w catosci pojawit sie w danych za wrzesien i nie
zobaczymy juz dalszych reperkusiji.

To ostatnie wydanie Codziennika w tym roku.
Nastepny zostanie opublikowany 2 stycznia 2019.
Wszystkim naszym Czytelnikom zyczymy Wesotych Swiat i Szczesliwego Nowego
Roku!

Zachecamy do zanucenia przygotowanej przez nas ,koledy ekonomicznej” na
melodie ,,P6jdZmy wszyscy do stajenki”!
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Polska wcigz sie trzyma trendu
Piec¢ kwartatéw boomu z rzedu
Samorzady inwestujg
Inni ciggle sie kryguja

Donald T. zza Atlantyku
Ryzyk stwarza nam bez liku
W handlu wojny nie sg mitem
| co bedzie z tym Brexitem?

Ptace rosng jak na drozdzach
W imigracji wcigz jest rozmach
Dno wyciera bezrobocie

Rynek pracy juz w ktopocie?

W Swiecie stopy idg w gore
Tu brzmi raczej to na bzdure
W NBP wcigz wierzg w cuda

Wierzmy i my, ze sie uda

Na tapecie ceny pradu
Nie wie jeszcze nikt od rzadu
Jak je podnies¢ by nie zmienic

A przynajmniej do jesieni

Panstwo ma nadwyzke w kasie
Czy utrzymac tak to da sie

Jesli przyjdzie spowolnienie

Co sie stanie z naszym mieniem?

Zeby nowy dziewietnasty
Okazat sie catkiern masny
Niech nam znikng niepewnosci

W sposob peten szczesliwosci
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 42856 CZKPLN 0.7662 M EURPLN 4.29 440
USDPLN 37386 HUFPLN* 13328 {USDPLN, 3.74

EURUSD 1.1464 RUBPLN 0.0550 4.30
CHFPLN 3.7893 NOKPLN 0.4316
GBPPLN 4.7388 DKKPLN 0.5740 420
USDCNY 6.8946 SEKPLN 0.4169 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 20/12/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 1.90
EURPLN  4.280 4.290 4.282 4.286 4.2849 [qu_l
USDPLN  3.730 3.774 3.748 3.740 3.7331 ,,..r% W{-LA‘LH 3.80
- o
EURUSD 1.137 1149 1143  1.146 wﬁwmwﬂ%lf W 270
Rynek stopy procentowej 20/12/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia Jun Jul Aug 523013 Oct Nov Dec
(termin) (pb) aukcja P rent.
DS1020 (2L) 1.36 -3 14 gru18 0OK0521 1.625 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.31 -2 14gru18 PS0424 2.382 M
WS0428 (100) 287 2 1dgru18 WS0428 2.931 M2y 136 W5y 230 W10V 287
ERVAS
Stawki IRS na rynku miedzybankowym** F3.00
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana Zmiana
R I ) WW\ F2:50
1L 1.75 0 2.85 4 -0.23 0
2L 1.84 -1 2.81 1 -0.16 1 I
3L 1.95 -2 2.75 -1 -0.05 0 k2.00
4L 2.07 -2 2.73 -2 0.09 -1
5L 218 -3 2.73 -2 0.23 -1 i
8L 247 3 2.76 3 061 7 M“w”‘“"m“’w\”’\ b 150
0L 2.54 -3 2.80 -4 0.82 1
Stawki WIBOR Jun Jul ' Aug ' Sep ' Oet " Nev | Dec
Termin Zmiana 2018
%
(pb)
O/N 1.32 -1 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 :gg 17 MFRA3x6 173 A 18
5% 758 ) WFRAGS 174 . |'.]
™ 7 464 o M 3M WIBOR 1.72 u 'lfu | =1.80
- i A | \n Ll \ L
i : AIPTAY AT AR
Y 779 0 | U\J \/ |l | W -
M 782 0 N J U A
Y 787 0 A | [ ||| | =176
. b v l\/‘ | | \\_f. |
VL
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 174
Termin Zmiana s
% (pb) 172
x4 172 0 . F
3x6 1.73 0 / =170
6x9 1.75 0 -
X172 777 7 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* WL 26236 PR F3.50
Kraj Wartos¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana MWCZ/1.716 . LN L r
(pb) (pb) Nt 300
Polska 262 7 M“w L
Francja 25 1 0.44 0 k250
Wegry 116 1 2.84 -15
Hiszpania 65 4 114 1 I
Wiochy 221 8 250 0 2.00
Portugalia 64 0 141 1 J/”_\M "xn.-f’m\_n,_wbl_/\ﬂaw_,_ﬁh_m.-—ﬂ r
Irlandia 25 0 0.62 5 =150
Niemcy i 0 - - W L
m_’\/\’_/_f'\w,_ o
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw E\de_‘mm -1.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Jun TJul Aug T Sep T Oct T Now 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 51,8 514 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 0,8
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 XII 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 1,5
SRODA (19 grudnia)
10:00 PL Produkcja przemystowa XI % 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 - - 11,06 6476,3
13:00 (o4 Decyzja banku centralnego % 1,75 = 1,75 1,75
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 215 - 214 206
14:30 us Indeks Philly Fed Xl pkt 15,0 - 9,4 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 Xl % m/m 2,0 - -43
14:30 us PKB 11 kw, % k/k 3,5 - 3,5
16:00 us Indeks Michigan XlI pkt 97,5 - 97,5
16:00 us Wydatki osobiste Xl % 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

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