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Kolejne got ebie sygnaty z EBC, ale pocz atek tygodnia na
rynku bez du zych zmian

Ztoty nieco mocniejszy do euro oraz stabszy do dola ra,
EURUSD w doét

Polskie IRS i obligacje stabilne
Dzisiaj niemiecki indeks ZEW

Bardzo stabe dane o japonskim PKB opublikowane na
poczatku tygodnia nie mialy tak istotnego wplywu na
europejska sesje jak na azjatyckg. Waluty CEE pozostaty
stabilne (a zloty nawet nieco zyskal), podczas gdy indeksy
gieldowe wahaly sie blisko pigtkowego zamkniecia. Euro
natomiast wytracito duzg czes$¢ nocnych zyskéw w relacji do
dolara, do czego przyczyni¢ sie mogly komentarze z EBC.
Peter Praet powiedziat, ze bank centralny jest gotowy
reagowaé na wzrostowg presje, jaka na krotkoterminowy koszt
pienigdza w Europie wywiera¢é mogg zmiany zachodzace w
USA pod wptywem zaciesniania polityki pienieznej przez Fed.
Prezes Draghi powtorzyt natomiast, ze mozliwe jest
rozszerzenie programu skupu aktywdéw (nawet o obligacje
rzadowe), jesli miatoby to przyniesé pozadany skutek.

Kurs EURUSD nie kontynuowat w trakcie europejskich godzin
handlu ruchu na poétnoc zainicjowanego po zamknieciu
piatkowej krajowej sesji. Aprecjacja euro zostata zatrzymana
nad ranem, nieco ponizej 1,258 po tym jak EURUSD wyréwnat
listopadowe maksimum 2z poczatku miesigca. W trakcie
europejskiej sesji kurs systematycznie opadat i na koniec dnia
byt blisko 1,245. Pewng presje na euro wywiera¢ mogty sygnaty
z EBC. Dzisiaj rano EURUSD jest blisko 1,247. Dzi$ tez
poznamy tylko jeden istotny odczyt — tym razem listopadowy
niemiecki indeks ZEW. W odréznieniu od PMI dla przemystu,
nie pokazat on odbicia w zesztym miesigcu i rynek spodziewa
sie jego dalszego spadku. Wybicie EURUSD pod koniec
zesztego tygodnia z przedziatu 1,24-1,25 nie przyniosto na
razie trwalszego ruchu. By¢é moze dzisiejszy niemiecki odczyt
bedzie wystarczajagco silnym impulsem, aby zainicjowaé
kierunkowy ruch.

Kurs EURPLN obnizyt sie wczoraj nieznacznie, ale pozostat
blisko 4,22. Wsparciem dla krajowej waluty mogly by¢ gotebie
sygnaly z EBC. Zioty stracit natomiast do dolara w wyniku
spadku EURUSD — kurs USDPLN odbit do ok. 3,39 z 3,37. Na
otwarciu EURPLN waha sie nadal blisko 4,22 i nie oczekujemy,
aby dzisiejsza sesja przyniosta znaczne zmiany. Wyrazniejsze
ruchy moga wystapic¢ raczej w dalszej czesci tygodnia w reakciji
na wazne dane z zagranicy (m.in. wstepne PMI dla przemystu).
Wazne poziomy dla EURPLN to nadal 4,20 i 4,24.

Na krajowym rynku stopy procentowej stawki IRS i rentownosci
obligacji pozostaly blisko pozioméw z pigtkowego zamkniecia,
jedynie w przypadku krotkoterminowego dilugu odnotowano
wyrazniejsze ostabienie na krétko przed zakonczeniem ses;ji.
Na poczatku tygodnia obroty na rynku byly jednak bardzo
niskie i nie odnotowano wyraznej reakcji na wstepne informacje
nt. wynikébw wyboréw samorzgdowych (oficjalnych wynikéw
nadal nie znamy z powodu awarii systemu komputerowego).
Stawki WIBOR od 1 do 12 miesiecy wzrosty o 1 pb.

Ministerstwo Finanséw podato, ze po pazdzierniku deficyt
budzetowy wynidst 27,2 mid zt (. 57,4% rocznego planu).
Dochody zostaly zrealizowane w 84,9%, a wydatki w 80,9%.
Dobry wynik budzetu byt osiggniety dzieki wyraznej poprawie w
dochodach, ktére po dziesieciu miesigcach byly wyzsze o ok.
8,3 mid zt w poréwnaniu z harmonogramem realizacji budzetu
Ministerstwa Finansow. W pazdzierniku zZnaczaco
przyspieszyty dochody podatkowe (w szczegdlnosci wptywy z
VAT, ale réwniez wptywy z podatkdéw dochodowych CIT i PIT).
Natomiast wydatki budzetowe byly o prawie 8 mld zt nizsze od
poziomu zatozonego w harmonogramie, gtownie w wyniku
mniejszych wydatkébw na obstuge zadluzenia. Dane o
wstepnym  wykonaniu budzetu na koniec pazdziernika
wspierajg nasz scenariusz, ze na koniec roku deficyt wyniesie
ok. 34 mid zt, tj. 13 mld zt ponizej ustawowych zatozen.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 12477 CADPLN 3.0038
USDPLN 3.3834 DKKPLN 0.5671
EURPLN 4225 NOKPLN 0.4995
CHFPLN 35132 SEKPLN 0.4562
JPYPLN* 2.901 CZKPLN 0.1525
GBPPLN 5.2941 HUFPLN* 13771
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 17.11.2014

otwarcie zamkn. fixing

42175 42317 42270 42205 4.2255
USDPLN 33646 3394 33752 33883 3.3819
EURUSD 12444 12548 12529 12457 -
Rynek stopy procentowe]j 17.11.2014

Obligacje (na rynku mi edzybankowym)**

Obligacja Zmiana Ostatnia Sr.
(termin) (pb) aukcja Rentown
PS1016 (2L) 23.10.204 1653
DS1019 (5L) 23.10.204 2.007
DS1023 (10L) 03.04.2014 4.261
Termin PL us EZ
Zmiana Zmiana FAUTEYES
(pb) (pb) (pb)
1L 1.85
2L 1.86 1 0.72 -4 0.22 0
3L 1.88 1 1.14 -4 0.27 1
4L 1.93 1 1.48 -4 0.33 1
5L 2.00 1 1.74 -3 0.42 1
8L 2.24 1 2.23 -3 0.77 2
10L 2.38 0 2.44 -2 1.01 1

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin (pb)
O/N 21 0
T/N 21 1
Sw 207 0
2w 207 0
m™m 207 1
3M 2.05 1
6M 2.04 1
M 2.03 1

g 2.02 1

Stawki FRA (na rynku mi edzybankowym)**

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 194 -6
x4 201 0
3x6 185 0
6x9 173 1
9x12 174 -2
3x9 182 0
6X12 174 1

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
WG VAUTETEY Warto ¢ VAUIET EY
(pb)
Polska 65.7 1.79

Czechy 46.9 0 0.02 1
Wegry 171.8 0 2.93 -6
Grecja 37030.5 0 7.29 4
Hiszpania 92.6 0 1.35 1
Witochy 119.2 1 1.54 -1
Portugalia 190.4 1 2.39 0
Irlandia 52.5 -1 0.78 -2
Niemcy 17.4 0 - --

Kurs ztotego (fixing)
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**|Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym na ko niec dnia

Zrédto: Reuters
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S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::()GNOIZ:;WBK REALIZACJA 0> 1 ATNE.

PIATEK (14 listopada )
8:00 DE Wstepny PKB 11 kw. % rlr 11 - 1,2 1.4
9:00 Ccz Wstepny PKB 11 kw. % rl/r 2,5 - 2,3 2,5
9:00 HU Wstepny PKB 11 kw. % rlr 29 - 3,2 3,9
10:00 PL Wstepny PKB 11 kw. % rlr 2,7 2,8 3,3 3,5
11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % r/r 0,7 - 0,8 0,8
11:00 EZ HICP X % rlr 0,4 - 0,4 0,4
14:00 PL Inflacja bazowa X % rir 0,5 0,2 0,2 0,7
14:00 PL Podaz pieni adza X % rlr 7.9 8,1 7,7 7.9
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,2 - 0,3 -0,3
15:55 us Wstepny Michigan Xl pkt 87,5 - 89,4 86,9

PONIEDZIALEK (17 listopada)
15:15 us Produkcja przemystowa X % m/m 0,2 - -0,1 0,8
WTOREK (18 listopada)

11:00 DE Indeks ZEW Xl pkt 1,7 - 3,2

SRODA (19 listopada)
14:00 PL Ptace w sektorze przedsi ebiorstw X % rlr 3,3 3,3 3,4
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsi ebiorstw X % rlr 0,8 0,7 0,8
14:30 us Rozpoczete budowy domoéw X tys. 1025 - 1017
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw X tys. 1038 - 1031
20:00 us Minutes FOMC

CZWARTEK (20 listopada )

2:45 CN Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 50,2 - 50,4
9:30 DE Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 51,5 - 51,4
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 50,9 - 50,6
11:00 PL Aukcja obligaciji
14:00 PL Produkcja przemystowa X % rlr 1,4 2,1 4,2
14:00 PL Produkcja budowlana X % rlr 2,1 1,6 5,6
14:00 PL PPI X % rlr -1,2 -1,1 -1,6
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us CPI X % m/m -0,1 - 0,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 290
16:00 us Sprzedaz domoéw X tys. 5,15 - 517
16:00 us Indeks Philly Fed Xl pkt 18,5 - 20,7

PIATEK (21 listopada )

Brak publikacji waznych danych

Zrodto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty

w konsekwencji tego wynikngé¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérakolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
Al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl




