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Exposé premier Szydio w srode

Jedynie przejsciowe pogorszenie nastrojow po ataku
terrorystycznym w Paryzu

Prezydent Duda powotat nowy rzad, exposé premier Szydio w
srode

Ztoty bez duzych zmian do euro i dolara, EURUSD stabilny
Rentownosci w Polsce i na swiecie lekko w doét

Dzisiaj dane z Niemiec i USA oraz decyzja wegierskiego
banku centralnego

Podwyzszona awersja do ryzyka wywofana przez stabe dane z
Japonii i atak terrorystyczny w Paryzu utrzymywata sie jedynie na
poczatku wczorajszej sesji i w kolejnych godzinach sytuacja nieco
sie uspokoita. Indeksy gieldowe w Europie dos¢ szybko
zniwelowaty poranne spadki, obligacje nie utrzymaty zyskéw z
poczatku dnia, a euro radzito sobie do dolara lepiej niz w trakcie
sesji azjatyckiej. Lekkim wsparciem dla wspdlnej waluty mogty by¢
pazdziernikowe dane inflacyjne ze strefy euro, ktoére pokazatly
nieznaczne przyspieszenie. Wiceprezes EBC, Vitor Constancio,
powiedziat, ze zamachy w Paryzu mogg negatywnie wptyng¢ na
nastréj na rynku. Odnoszac sie do polityki pienieznej strefy euro
podkreslit, ze pozostanie ona bardzo luzna przez diugi czas i ze
dostepne sg dodatkowe narzedzia, ktorych mozna uzy¢ w razie
potrzeby. Jego komentarz nie miat wczoraj istotnego wpltywu na
notowania. W USA, ale rowniez i w Azji sesje na gieldzie
zakonczyty sie dos¢ wyraznymi wzrostami indeksow.

Prezydent Andrzej Duda powotat Beate Szydto na prezesa Rady
Ministrow. Powotany zostat rowniez caty nowy rzad, zgodnie z
przedstawionymi tydzien temu kandydaturami. Elzbieta Witek,
rzeczniczka rzadu, poinformowata, ze premier Beata Szydio w
srode w Sejmie wyglosi exposé. Henryk Kowalczyk, minister w
Kancelarii Prezesa RM, przewodniczacy Komitetu Statego RM,
poinformowat w wywiadzie radiowym dla PR1, Zze rzad na poczatek
zajmie sie realizacjg obietnic przedwyborczych, a w szczegdlnosci
programem prorodzinnym ,500 plus”, ktérego koszt w 2016 r.
szacowany jest na ok. 15-16 mid zl, a w kolejnych latach na nie
wiecej niz 21,5 mid zt rocznie. Dodat, ze program ten bedzie
wprowadzony w marcu-kwietniu przysztego roku. Dodat, ze
przysztforoczny deficyt budzetowy moze wzrosng¢ o 1-2 mid z,
jednak rzad chce zachowac deficyt na poziomie ponizej 3% PKB.

Kurs EURUSD poruszat sie wczoraj w trendzie bocznym wokot
1,073. Dane inflacyjne ze strefy euro ani kolejne sygnaty z EBC
lekko wsparly wspdlng walute, ale nie zdotaly wywotac
wyrazniejszego ruchu w czasie europejskiej sesji. Dopiero po
zamknieciu krajowej sesji dolar zaczat wyrazniej zyskiwa¢ do euro i
dzi$ rano EURUSD jest blisko 1,065, ponizej zesztotygodniowego
dotka. W trakcie dzisiejszej sesji zostanie opublikowanych wiecej
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danych niz wczoraj, ktére mogg wptyngé na notowania. Wydaje
sie, ze inwestorzy moga by¢ szczegdlnie wrazliwi na popotudniowe
dane z USA, ktére beda interpretowane w kontekscie najblizszej
decyzji FOMC ws. stop. EURUSD waha sie blisko
wielomiesigcznego minimum i jesli dane z USA publikowane dzisiaj
i w dalszej czesci tygodnia zaskoczg na plus, wtedy kurs mogtby
spas¢ mocniej w kierunku 1,05.

Kursy EURPLN i USDPLN nie ulegly wczoraj duzymi zmianom i
przez caly dzien wahaty sie blisko lokalnych maksimoéw na 4,245 i
3,96. Wieksze zmiany w regionie zanotowano na rynku rubla, ktory
najpierw umocnit sie do ok. 65,75 za dolara, ale szybko wrécit w
okolice 66,5. Impuls spadkowy EURPLN zatrzymat si¢ w zesztym
tygodniu dokfadnie na 100-dniowej Sredniej kroczgcej i od tego
czasu kurs wzrést o ok. 4 grosze. Wyglada na to, ze musi pojawic
sie kolejny pozytywny czynnik, by ztoty mogt znowu zaczaé
zyskiwac do wspdlnej waluty. Zaplanowane na ten tydzieh odczyty z
Polski nie bedg wg nas wspierajgce, wiec pozostaje liczyé na
czynniki ze zewnatrz (np. kolejne gotebie sygnaty z EBC).

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS lekko
spadly, gtébwnie na dtugim koncu, w Slad za rynkami bazowymi
(rentownosci niemieckich obligacji obnizyly sie o 1-2 pb, podczas
gdy amerykanskich o 2-4 pb). Byta to reakcja na na niezbyt dobry
nastréj utrzymujacy sie na globalnym rynku i wzrost popytu na
bezpieczne aktywa. Natomiast na gtéwnych rynkach peryferyjnych
odnotowano za to lekkie ostabienie. Ze wzgledu na brak krajowych
danych nastroje na krajowym rynku pozostang pod wplywem
czynnikow zewnetrznych (gtéwnie danych z Europy i USA). W
krotkim terminie mogg by¢ one rowniez ksztattowane przez
informacje o podazy SPW na zaplanowang na czwartek aukcje
zamiany, na ktdrej resort finanséw planuje odkupi¢ OKO0116 i
PS0416.

Wczoraj w Polsce opublikowane miary inflacji bazowej za
pazdziernik. Inflacja bazowa po wytgczeniu cen zywnosci i energii
wzrosta do 0,3% r/r z 0,2% r/r miesigc wczesniej. Nieznaczny
wzrost odnotowano réwniez w przypadku inflacji bazowej po
wytgczeniu cen administrowanych, podczas gdy pozostate dwie
miary CPI po wytgczeniu cen najbardziej zmiennych oraz tzw. 15%
Srednia obcieta pozostaty na poziomie z poprzedniego miesigca.
Spodziewamy sie, ze najblizsze miesigce przyniosg dalszy
stopniowy wzrost miar inflacji bazowej.

Ministerstwo Finanséw podato, ze na koniec pazdziernika deficyt
budzetowy wyniost prawie 34,5 mid z, tj. 74,8% rocznego planu.
Dochody zrealizowano w 80,4%, a wydatki w 79,6%. Tymczasem
nowy minister finanséw, Piotr Szatamacha, powiedziat wczoraj, ze
w grudniu przedstawiona zostanie autopoprawka do budzetu
zaktadajgca wzrost deficytu o 1-1,5 mid zt w 2016 r.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie r
EURPLN 4.2432 CZKPLN 0.1570 74'30
USDPLN 3.9813 HUFPLN* 1.3598 4,20
EURUSD 1.0658 RUBPLN 0.0607 r
CHFPLN 3.9356 NOKPLN 0.4565 F+10
GBPPLN 6.0422 DKKPLN 0.5688 4,00
USDCNY 6.3770 SEKPLN 0.4555 F

*za I00HUF 3.90

Poprzednia sesja na rynku FX 16/11/2015 ;3_30

max otwarcie zamkn. L

EURPLN 4.225 4.252 4239 4.250 42472 =3.70

USDPLN 3.932 3976 3.940 3.975 3.9581 [

EURUSD 1.069 1.078 1.075 1.069 - 73'60

- M USDPLN 3.9313 b3.50
Rynek St%py.pmc.emow o4 16/11/2015 May  Jun  Jul ' Aug | Sep = Oct = MNow
bligacje na rynku migdzybankowym 2015
Obligacja o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
. o ) pier
(termin) (pb) aukcja .

PS1016 (2L) 1.57 -1 24.09.2015 OK0717 1.77 Rentownosci obligacji skabowych -

DS1019 (5L) 2.05 1 24.09.2015 PS0420 2.317

DS0725 (10L) 267 0 06.08.2015DS0725  3.076 W2y 157 M5y 205 Mi0v 267 I

Stawki IRS na rynku migdzybankowym** =3.00
PL us
Zmiana % Zmiana % Zmiana i
() () (pb) -2.50

1L 1.53 0 0.62 -1 -0.06 1

2L 1.52 0 0.93 -2 -0.07 0 F

3L 1.57 0 1.20 -3 -0.01 0

4L 165 -3 142 -3 0.10 0 r~2.00

5L 1.78 -2 1.59 -3 0.23 0 L

8L 2.14 -3 1.98 -3 0.66 -1

10L 2.30 -3 2.14 -2 0.90 -2 »1.50

Stawki WIBOR May  Jum  Jul ;{LES Sep | Oct | Nov

Termin % Zmiana

(pb)

O/N 1.57 -5 3-miesigczne stawki rynku pienieznego

TIN 1.58 -4 I

SwW 1.63 0 =1.80

2W 1.65 0 |

1™ 1.67 0 .

3M 1.73 0 H1.70

6M 1.80 0 L

M 1.82 0

1Y 1.82 0 M 160

| | I
v | = 1.50
% B FRA 3x6  1.63 v |
1x4 1.72 1 W FRAEX9 22 L\L
M 2M WIBOR 1.73 F-1.40

3x6 1.63 1

6:x9 1.39 4 ul 7 Aug Sep | Oct | Mov

9x12 1.35 2 2015

3x9 1.65 -1

6x12 1.42 -1

Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 3.50
CDS 5YUSD Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana 3.00
(pb)

Polska 73 0 2.15 2 2.50

Czechy 0 0 -0.04 1

Wegry 162 -1 2.85 -4 2.00

Hiszpania 90 0 1.27 4 1.50

Wiochy 98 0 1.04 3

Portugalia 198 -3 2.14 -5 1.00

Irlandia 46 -1 0.55 -1

Niemcy 13 0 - - 0.50

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia May T Jun T Jul Aug T SBD T Oct T Nowv

2015
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACJA v?iﬁ%’é?*

PIATEK (13 listopada)
8:00 DE Wstepny PKB IV kw. % rlr 1,8 - 1.7 1,6
9:00 Cz Wstepny PKB 1V kw. % r/r 4,2 - 4,3 4,6
9:00 HU Wstepny PKB IV kw. % r/r 2,5 - 2,3 2,7
10:00 PL Wstepny PKB IV kw. % rir 33 3.3 34 33
11:00 EZ Wstepny PKB IV kw. % r/r 1,7 - 1,6 1,5
14:00 PL CPI X % rir -0,8 -0,8 -0,7 -0,8
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych IX min € -437 -519 -959 -930
14:00 PL Eksport IX min € 15 090 15 446 15 059 12 775
14:00 PL Import IX min € 14 719 15 000 14 972 12 963
14:00 PL Podaz pieniadza X %r/r 8,4 8,5 9,2 8,4
14:30 us Sprzedaz detaliczna X % m/m 0,3 - 0,1 0,1
16:00 us Wstepny Michigan Xl pkt 91,5 - 93,1 90,0

PONIEDZIALEK (16 listopada)
11:00 EZ HICP X % rir 0,0 - 0,1 0,0
14:00 PL Inflacja bazowa X % r/r 0,3 0,2 0,3 0,2
WTOREK (17 listopada)

11:00 DE Indeks ZEW Xl pkt 55,2 - 55,2
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 1,35 - 1,35
14:30 us CPI X % m/m 0,2 - -0,2
15:15 us Produkcja przemystowa X % m/m 0,1 - -0,2

SRODA (18 listopada)
14:00 PL Place w sektorze przedsiebiorstw X % r/r 3,6 3,6 4,1
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw X % r/r 1,0 1,0 1,0
14:30 us Rozpoczete budowy domow X tys. 1160 - 1206
14:30 us Pozwolenia na budowe domow X tys. 1140 - 1103
20:00 us Minutes FOMC

CZWARTEK (19 listopada)

11:00 PL Aukcja zamiany obligacji
14:00 PL Produkcja przemystowa X % rir 2,4 1,4 4,1
14:00 PL Produkcja budowlana X % r/r -0,9 -3,5 -2,5
14:00 PL Realna sprzedaz detaliczna X % rlr 3,0 3,2 2,9
14:00 PL PPI X % r/r -2,5 -2,4 -2,9
14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 276
14:30 us Indeks Philly Fed Xl pkt 0,0 - -4,5

PIATEK (20 listopada)

Brak publikacji waznych danych

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

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek 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 spotkg 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 istniejgce 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 sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Obszar Skarbu, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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