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Dzisiaj szczegoty nt. nowelizacji budzetu

Dobre dane z Europy, ale stabe odczyty z USA wazniejsze

Pogorszenie globalnego nastroju ostabia ztotego do euro,
EURUSD w gére

Rentownosci bez zmian po dos¢ wyraznych wahaniach w
trakcie sesji

Dzisiaj decyzja RPP, konferencja MF nt. nowelizacji budzetu i
wazne dane z USA

Wtorkowa sesja diugo przebiegata w spokojnej atmosferze i dos¢
dobrych nastrojach globalnych. Ostateczny odczyt PMI dla
przemystu Niemiec byt jeszcze lepszy niz wstepny szacunek, co
pozytywnie wptyneto na euro. Wspdlna waluta zyskiwata rowniez w
wyniku realizacji zyskéw z ostatniej aprecjacji dolara oraz
niepewnosci przed jutrzejszg decyzja EBC. Rentownosci obligacji w
strefie euro jeszcze nieco spadly, do czego przyczynity sie takze
dane z USA, ktére mocno rozczarowaty. Listopadowy ISM dla
przemystu spadt ponizej 50 pkt pierwszy raz od listopada 2012 i
znalazt sie najnizej od czerwca 2009. Odczyt z USA pogorszyt
globalny nastréj spychajac indeksy gietdowe w dot.

Kurs EURUSD zanotowat wczoraj pierwszy wzrost po czterech
sesjach spadkéw odbijajgc do 1,064 z ok. 1,057. Wsparciem dla
euro byty dane z Europy, niepewnosc¢ przed jutrzejszg decyzjg
EBC i staby odczyt z USA. Dzi$ na otwarciu EURUSD oscyluje w
poblizu 1,06. Wczorajsze rozczarowujgce dane z USA daty nieco
wsparcia wspolnej walucie. Dzisiaj po potudniu poznamy kolejny
wazny odczyt, tym razem z rynku pracy, ktéry moze przesgdzi¢ o
tym, gdzie kurs zakonczy dzien. Podobnie jak wczoraj, potencjat do
silniejszych zmian wydaje sie by¢ ograniczony przez perspektywe
jutrzejszej decyzji EBC.

Kurs EURPLN wzrést wczoraj po potudniu powyzej szczytu z
poczatku tygodnia i osiggngt 4,284. USDPLN obnizyt sie
przejsciowo do 4,02. Pod presjg do euro byt wczoraj tez forint —
EURHUF odbit do prawie 312 z 310,5. Rublowi z kolei dalej cigzyty
ceny ropy — USDRUB wzrést przejsciowo do 66,8 z 66. W nocy na
polskim rynku nie zaszly duze zmiany i dzisiaj rano EURPLN waha
sie blisko 4,28. Chihska gietda wzrosta dos¢ wyraznie i kontrakty
na europejskie indeksy takze zapowiadajg dobry poczatek dnia.
Wzrost popytu na ryzykowne aktywa moze ustabilizowa¢ kurs
EURPLN ponizej lokalnego szczytu na ok. 4,30 w oczekiwaniu na
wazne popotudniowe dane z USA.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci rosty od
poczatku sesji o klika punkéw bazowych, ale popotudniowe stabe
dane z USA mialy wyrazny korzystny wptyw na polskie aktywa.
Rozczarowujgcy ISM z USA obnizyt rentownosci oraz IRS z
powrotem w okolice pozioméw otwarcia. Za granicg ditug od

poczatku dnia radzit sobie lepiej niz polskie obligacje i na koniec
sesji byl mocniejszy niz na poniedziatkowym zamknieciu.

Ministerstwo Finanséw opublikowato dane o posiadaczach polskich
obligacji rynkowych na koniec pazdziernika. Wynika z nich, ze
zagranica zredukowata swoje zaangazowanie o 2,2 mid zt, a
polskie banki o ponad 14 mid zt. Pazdziernik byt jednak miesigcem
zapadalnosci obligacji DS1015, co moze w pewnym stopniu
zaburza¢ wyniki. Niemniej, na koniec wrzesnia banki miaty tylko
nieco ponad 5 mid z, a inwestorzy zagraniczni 9,9 mid zt tego
papieru. Oprécz niezrolowania $rodkéw z DS1015, polskie banki
sprzedaty jeszcze gtownie OKO0116 za 3,8 mid zt i PS0718 za
prawie 2 mld. Najwieksze zmiany dla nierezydentéw odnotowano
natomiast dla OK0717 (kupno za ponad 650 min zt, udziat wzrdst
do ponad 24% z ok. 18%), PS0718 (kupno za 1,4 mld zt), nowego
10-letniego benchmarku DS0726 (kupno za 1,7 mid z, udziat
wzrést do 48% z 11%) czy tez PS0420 (sprzedaz za 1,3 mid zt).
WSsrdd nierezydentéw, banki dokonaty zakupow na ponad 2 mid zt,
podczas gdy fundusze inwestycyjne sprzedaty ponad 6 mid
polskich obligacji. Analizujgc dane pod kgtem geograficznym,
uwage zwraca gtéwnie 5,5 mid odptyw z Ameryki Péinocne;j.

Premier Beata Szydio powiedziata wczoraj po posiedzeniu rzadu,
ze program dodatkéw na dzieci ,500+” ruszy najpdzniej w kwietniu.
Minister pracy Elzbieta Rafalska poinformowata, ze dodatki na
kolejne dzieci nie bedg ograniczone poziomem dochoddw, a koszt
programu wyniesie 16 mid zt w 2016 i 22 mld zt rocznie w
kolejnych latach. Henryk Kowalczyk powiedziat z kolei, ze deficyt
budzetu w 2015 r. moze wzrosng¢ w wyniku nowelizacji o 5-10 mid
zt (rano minister finanséw Pawet Szatamacha sugerowat, ze bedzie
to 3,8-3,9 mid zi!). W wywiadzie w dzisiejsze] Rzeczpospolitej
Szatamacha powiedziat, ze deficyt sektora finanséw publicznych w
2016 r. wyniesie 3-3,2% PKB. Z kolei Gazecie Polskiej powiedziat,
ze jego celem jest, by réwniez w 2015 prog deficytu 3% PKB nie
zostat przekroczony, a jesli juz to nieznacznie — do 3,1-3,2%.
Szatamacha powiedziat tez, ze MF rozwaza rozszerzenie koszyka
walut, w ktérych emituje obligacje, np. o jeny japonskie. We
wczesniejszych wypowiedziach sugerowat on, ze emisje w
walutach obcych nalezy ograniczaé. Dzisiaj o 11:00 ma sie odby¢
konferencja prasowa ministra finanséw, nt. szczegétéw nowelizacji
budzetu, na ktérej mamy nadzieje pozna¢ ostateczng wersje
planéw rzgdu w tym temacie.

Dzi§ RPP ogtosi decyzje ws. stop procentowych. Sgdzimy, ze
posiedzenie Rady znowu bedzie bez znaczenia dla rynku. Wydaje
sie jasne, ze parametry polityki pienieznej pozostang bez zmian do
konca roku. Wcigz uwazamy, ze stopy pojdg w dét na poczatku
2016 r., po wymianie czionkéw RPP.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 42781 CZKPLN 0.1582
USDPLN 4.0285 HUFPLN* 1.3710
EURUSD 1.0619 RUBPLN 0.0604
CHFPLN 3.9261 NOKPLN 0.4665
GBPPLN 6.0717 DKKPLN 0.5734
USDCNY 6.3987 SEKPLN 0.4636

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 01/12/2015

max otwarcie zamkn.
EURPLN 4.263 4.287 4.268 4.281 4.2651
USDPLN 4.018 4.044 4.042 4.033 4.0248
EURUSD 1.056 1.064 1.056 1.062 -
Rynek stopy procentowej 01/12/2015

Obligacje na rynku miedzybankowym

% Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja
DS1017 (2L) 158 0 29102015 OKO717 156
DS1020 (5L) 2.04 2 29102015 PS0421  2.185
DS0725 (10L) 2.66 0 29.10.2015 DS0726  2.781 l Moy 158 Msy 2.04 W10V 2.66

Kurs ztotego

=4.30
;4.2{}
;4.10
;4.{}0
;3.90
;3.80

=3.70
=3.60

B EURPLN 4.2781
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Rentownosci obligacji skabowych

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

PL us
Zmiana % VANIENE
(pb) (pb)
1L 1.50 -2 0.68 -1 -0.11 -1
2L 1.49 -1 0.96 -3 -0.14 -1
3L 1.54 -1 1.19 -4 -0.08 -2
4L 1.63 -1 1.37 -5 0.02 -2
5L 1.74 -1 1.52 -5 0.15 -2
8L 2.06 -2 1.87 -5 0.57 -3
10L 2.22 -2 2.03 -4 0.82 -3
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)

O/N 1.62 1

T/N 1.62 0

SW 1.63 0

2W 1.65 0

™ 1.67 0

3M 1.73 0

6M 1.80 0

9M 1.81 0

1Y 1.82 0

%

1x4 1.69 -1
3x6 1.55 -5
6x9 1.36 -4
9x12 1.34 -2
3x9 1.56 -9
6x12 1.37 -1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

()]
Polska 72 0 2.20 6
Czechy 0 0 -0.06 0
Wegry 156 0 2.85 3
Hiszpania 82 0 1.03 -2
Wiochy 94 0 0.94 0
Portugalia 179 -2 1.79 -5
Irlandia 44 0 0.54 2
Niemcy 12 0 - -

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

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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&Z‘fvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO:;WBK REALIZACJA v?iﬁ??é?*
PIATEK (27 listopada)
9:00 Ccz Drugi szacunek PKB I kw. % rlr 4,3 - 4,5 4,6
PONIEDZIALEK (30 listopada)
10:00 PL PKB I kw. % rir 3.4 34 35 33
10:00 PL Konsumpcja prywatna I kw. % rir 3,1 3,5 31 3,0
10:00 PL Naktady brutto na srodki trwate I kw. % rir 6,8 7,0 4,6 6,4
10:00 PL Wstepny CPI Xl % rir -0,4 -0,3 -0,5 -0,7
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne XI % rlr 0,2 0,2 0,2 0,2
16:00 us Niezakoniczona sprzedaz doméw X % m/m 15 - 0,2 -3,2
WTOREK (1 grudnia)
2:45 CN PMI — przemyst Xl pkt 48,3 - 48,6 48,3
9:00 PL PMI — przemyst Xl pkt 52,8 52,6 52,1 52,2
9:55 DE PMI — przemyst Xl pkt 52,6 = 52,9 52,1
10:00 EZ PMI — przemyst Xl pkt 52,8 - 52,8 52,3
16:00 us ISM — przemyst Xl pkt 50,5 - 48,6 50,1
SRODA (2 grudnia)
PL Decyzja RPP % 1,50 1,50 1,50
11:00 EZ Wstepny HICP Xl % r/r 0,2 - 0,1
14:15 us Raport ADP Xl tys. 190 - 182
20:00 us Bezowa Ksiega Fed
CZWARTEK (3 grudnia)
9:55 DE PMI — ustugi Xl pkt 55.6 - 54,5
10:00 EZ PMI — ustugi Xl pkt 54,6 - 54,1
13:45 EZ Decyzja EBC % 0,05 - 0,05
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 260
16:00 us Zamowienia przemystowe X % m/m 1,0 - -1,0
16:00 us ISM — ustugi Xl pkt 58,0 - 59,1
PIATEK (4 grudnia)
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem Xl tys. 200 - 271
14:30 us Stopa bezrobocia Xl % 50 - 5,0

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 Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1888, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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