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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Fed traci zapat do podwyzek

Stabilizacja notowan w ciggu dnia w oczekiwaniu na szczyt G20
Wyrazna reakcja rynkéw wieczorem na stowa Jerome’a Powella

PKB USA bez niespodzianki, sprzedaz nowych doméw rozczarowuje
Dzisiaj duzo danych z USA, wieczorem minutes FOMC

W srode w ciggu dnia nie widac byto duzych ruchéw na globalnym rynku, w oczekiwaniu na
wystapienie szefa Fed i szczyt panstw grupy G20. Kursy gietdowe wahaty sie blisko
wtorkowego zamkniecia, indeksy gieldowe nieznacznie rosty, a rentownosci obligaci
pozostaty dos¢ stabilne. Drugi szacunek amerykanskiego PKB za Ill kw. nie zaskoczyt i
potwierdzit spowolnienie z 4,2% w Il kw do 3.5% w IIl kw. (obnizono jednak z 4% do 3,6%
szacunek wzrostu konsumpdji prywatnej). Dane z rynku nieruchomosci ponownie
rozczarowaly (tym razem sprzedaz nowych domdéw - miesieczny spadek byt w
pazdzierniku najwiekszy w tym roku), ale nie wywotaty istotnej reakgji rynku. Dopiero
wystapienie szefa Fed dato silny pozytywny impuls giefdom i przesuneto w doét
dochodowosci obligacji (w tym 10 letnich US Treasuries najnizej od potowy wrzesnia, a
Bunddéw najnizej od trzech miesiecy). Jerome Powell powiedziat, ze stopy w USA s3 juz
,nieco ponizej" neutralnego poziomu, co rynki odebraty jako znak, ze zacie$nianie polityki
pienieznej ma sie ku koncowi (oprécz spodziewanej grudniowej podwyzki wyceniajg juz
tylko jedng w 2019 r.).

EURUSD pogtebiat wczoraj ruch spadkowy obserwowany od potowy listopada osiggajac
w trakcie dnia ok. 1,1264, ale dynamika zmian byta wyraznie mniejsza niz w poprzednich
dniach. Za to wieczorem kurs skoczyt w przedziat 1,136-1,14 w reakcji na stowa Jerome'a
Powella, wycofujgcego sie z dos¢ agresywnych sformutowan, ktérych uzyt miesigc temu o
duzej przestrzeni do podwyzek zanim stopy dojdg do neutralnego poziomu. Dzisiaj
poznamy kolejne dane z USA, a wieczorem opublikowane zostang minutes z ostatniego
posiedzenia FOMC. W ostatnich dniach kilku cztonkéw Komitetu zasugerowato, ze w 2019
moze mie¢ miejsce mniej podwyzek stép niz dotychczas sgdzono a to samo wyrazit wczoraj
wieczorem przewodniczacy Fed, zatem zapewne w tym dokumencie zostana
odzwierciedlone obawy o perspektywy gospodarcze i mniejsza potrzeba zacieSnienia.
Wydaje sie jednak, ze wyraZzny wzrost kursu po stowach Powella wyczerpuje mozliwos¢
ostabiania sie dolara na informacje dotyczace nastawienia banku centralnego.

EURPLN nie ulegt wczoraj duzym zmianom i czwartg sesje z rzedu wahat sie blisko 4,295.
UDSPLN tymczasem oscylowat wokét 3,805. Za to wieczorem ztoty umocnit sie do 4,285
wobec euro i okolice 3,765 wobec dolara. W przypadku pozostatych walut regionu, forint
byt réwnie stabilny jak ztoty, a korona i rubel ostabiaty sie w ciggu dnia i wszystkie doznaty
wieczorem aprecjacji. By¢ moze doniesienia z Fed wystarczg by nada¢ EURPLN kierunek,
przynajmniej w ramach obserwowanego od sierpnia pasma wahan 4,26-4,34.

Rentownosci krajowych obligacji byty wczoraj bardzo stabilne, podobnie jak obligacje z
rynkéw bazowych i peryferii strefy euro. Notowania przebiegaty w spokojnej atmosferze
w oczekiwaniu na wystgpienie szefa Fed. Umocnienie obligacji na rynkach bazowych po
tym wydarzeniu sugeruje, Zze dzisiejszy handel polskimi papierami sprowadzi
dochodowosci jeszcze w dot.
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Kurs ztotego

Dzisiejsze otwarcie
EURPLN 4.2858 CZKPLN 0.1652 4,40
USDPLN 3.7629 HUFPLN* 1.3258
EURUSD 71390 RUBPLN 0.0565 WWWM 4.30
CHFPLN 3.7913 NOKPLN 0.4407 420
GBPPLN 4.8268 DKKPLN 0.5744
USDCNY 6.9441 SEKPLN 0.4171 4.10
*za DOHUF
Poprzednia sesja na rynku FX 28/11/2018 4.00
min max  otwarcie zamkn. fixing 3.90
EURPLN  4.283 4.300 4.297 4.287 4.2994
USDPLN 3.769 3814 3807  3.779 38114 : ", ¥ p«fﬂﬂw 380
EURUSD 1.127 1137 1129 1.134 - %y{{mmll% %jdﬂmdﬂw,ﬁr " 3.70
"
Rynek stopy procentowej 28/11/2018 3.60
Obligacje na rynku miedzybankowym T
Benchmark % Zmiana Ostatnia Panier Srednia May  Jun Ju Aug - Sep Oct Naw
(termin) (pb) aukcja p rent.
DS1020 (2L) 1.56 0 151is 18 OKO0521 1.784 Rentownosci obligacji skarbowych
PS0424 (5L) 2.58 0 151is 18 PS0424 2.626 [
WS0428 (100) 317 0 150518 WS0428 3226 \J W2y 156 MSY MM\‘M
Stawki IRS na rynku miedzybankowym®** +3.00
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb) M b5y
1L 1.78 0 2.90 -1 -0.24 0 :
2L 1.93 0 2.99 -2 -0.14 0
3L 2.12 0 3.00 -2 0.00 0
4L 2.27 0 3.00 -1 0.16 0 F2.00
5L 2.40 0 3.01 -1 0.30 1
8L 2.66 0 3.06 -1 0.70 1
0L 780 0 377 0 091 7 —~—TTTTTTT W T T e M Ly
Stawki WIBOR May' Jun Jul ' Aug ' Sep ' Oct " Nov
Termin % Zmiana 2018
(pb)
O/N 1.40 -12 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
m 1 gé 8 WFRA 36 174 . 182
W TE9 0 M FRAGY 178 0 s
™ T6d g M 3M WIBOR 1.72
3M 1.72 0
6M 1.79 0
IM 1.82 0
1Y 1.87 0
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
0 (pb)
x4 1.73 0
3x6 1.74 0
6x9 178 N , -
9x12 1782 7 May  Jun Jul Aug Sep Oct Now
39 181 0 2018
6x12 1.86 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* WPL 28299 |1, PR F3.50
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana - ™ A / N F
! w AP - A
(Pb) (Pb) Vo = - M} ~, =3.00
Polska 733 2 MR i o NI o |
Francja 25 1 0.38 0 k50
Wegry 116 1 2.95 7 '
Hiszpania 65 4 119 0 I
Wiochy 221 8 291 0 I-2.00
Portugalia 64 0 752 7 /\»/AM .y ,\,J-.r-m\mw\v N e
Irlandia 25 0 0.60 0 1.50
Niemcy K 0 - - A ,,f\,_“__\_/\_,_/‘)\\r““"’_fﬁ‘\_" L
N
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw ""‘"f FJL‘\JM-\J\_J__M 1.00
**Informacje odnosza sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia Hay' Jun Jul ug T Sep T Oct Nov
Zrédto: Bloomberg 2018
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CZAS PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES .
W-WA RYNEK  SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (23 listopada)

08:00 DE PKB WDA 11 kw. % r/r 11 - 11 11

09:30 DE PMI przemyst Xl pkt 52,2 - 51,6 52,2

09:30 DE PMI ustugi X pkt 54,5 - 533 54,7

10:00 EZ PMI przemyst Xl pkt 52,0 - 51,5 52,0

10:00 EZ PMI ustugi X pkt 53,5 - 53,1 53,7

14:00 PL Podaz pienigdza M3 X % r/r 7.8 7.9 83 7.9

PONIEDZIALEK (26 listopada)

10:00 DE Ifo Xl pkt 102,5 = 102,0 102,9
WTOREK (27 listopada)

10:00 PL Stopa bezrobocia X % - 5,7 5,7 5,7
16:00 us Conference Board Konsumenci Xl pkt 136,2 - 1357 1379
SRODA (28 listopada)

14:30 us PKB 11 kw. % kw/kw 3,5 - 3,5 3,5
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw X % m/m 4,0 - -89 1,0
CZWARTEK (29 listopada)

11:00 PL Aukcja zamiany obligacji
11:00 EZ ESI Xl pkt - - 109,8
1400 DE Inflacja HICP Xl % m/m - - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 220 - 216
14:30 us Wydatki osobiste X % m/m 04 - 04
14:30 us Dochody osobiste X % m/m 04 - 02
14:30 us Indeks cen PCE SA X % m/m 02 - 0,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw X % m/m 0,5 - 0,5
20:00 Us Minutes FOMC

PIATEK (30 listopada)
09:00 Cz PKB SA 111 kw. % r/r - - 2,3
10:00 PL Wstepny CPI Xl % r/r 1,5 1,5 1,8
10:00 PL PKB 11 kw. % r/r 5,1 5,1 5,1
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Xl % r/r - - 2,2
11:00 EZ Stopa bezrobocia X % - - 8,1

Zrédio: 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 majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu

zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikagji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w bfqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i

kompletnosci tych informagji 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
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,
papierdéw wartosciowych i towardw wymienionych w tej publikagji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymieniong w tej publikagji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejqce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikadji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje 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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl

& Santander Bank Polska S.A.



