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Rynki czekajg na raport z rynku pracy USA

Funt brytyjski mocno zyskat dzigki wyrokowi sadu
najwyzszego w sprawie Brexitu i komunikatowi BoE

Ztoty odporny na lekka poprawe nastrojéw na rynkach
Rentownosci obligacji w gore po jastrzebim komunikacie
Banku Anglii

Glapinski: nie bedzie powodéw do zmiany stop w 2017
Dzisiaj istotne dane z rynku pracy USA

W $rode nastroje na rynkach globalnych nieco sie uspokoity po kilku
dniach podwyzszonej awersji do ryzyka, a na europejskich gietdach
pojawity sie lekkie wzrosty. W centrum uwagi byly informacje z Wielkiej
Brytanii, a w szczegdlnosci decyzja tamtejszego Sadu Najwyzszego,
ktory orzekt, iz brytyjski rzad potrzebuje zgody parlamentu na
rozpoczecie dwuletniej procedury wyjscia z UE. Ta informacja
wywolata spadek obaw inwestoréw o szybkie rozpoczecie procedury
Brexitu; pojawity sie nawet gtosy, ze uruchomienie Artykutu 50 Traktatu
z Maastricht moze w ogdle nie doj$¢ do skutku. Niemniej, brytyjski rzad
zadeklarowat wczoraj, ze bedzie sktadat apelacje wobec wyroku, i ze
nadal zamierza rozpocza¢ procedure wyjscia z UE do konca marca
2017 r. Niedtugo pdzniej uwage inwestorow przykut wynik posiedzenia
Banku Anglii, ktéry pozostawit stopy bez zmian i utrzymat poziom
skupu aktywéw. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami, jednak
komunikat banku — w ktorym znalazla sie deklaracja, ze BoE nie
zamierza obniza¢ stép w tym roku i moze w pewnym momencie
zacie$ni¢ polityke monetarng — odebrano jako jastrzebi. Bank centralny
Czech réwniez pozostawit polityke pieniezng bez zmian, zgodnie z
oczekiwaniami, deklarujgc korzystanie z kursu walutowego jako
instrumentu polityki monetarnej do potowy 2017 r.

W reakcji na wyrok sgdu w Wielkiej Brytanii oraz decyzje BoE, brytyjski
funt wyraznie umocnit sie w czwartek do dolara i euro. Kurs GBPUSD
wzrost do niemal 1,25 (z 1,233 na otwarciu wczorajszej sesji), a
EURGBP spadt ponizej 0,89 (z 0,902). Jednoczesnie, wyhamowata
tendencja umocnienia euro do dolara widoczna w poprzednich dniach,
a kurs EURUSD obnizyt sie po potudniu ponizej 1,109 (m.in. dzieki
nowym wynikom sondazy, ktore potwierdzity niewielkg przewage
poparcia dla Hillary Clinton). Popotudniowe publikacje danych z USA
miaty niejednoznaczny wydzwiek (stabszy od oczekiwan ISM w
ustugach, niezte zamodwienia w przemysle) i nie miaty duzego wptywu
na kursy. Dzi$ na otwarciu sesji EURUSD ponownie oscyluje wokdt
1,11 w oczekiwaniu na publikacje miesiecznych danych z rynku pracy
USA. Po ostatnim posiedzeniu Fed wyceniane przez rynek
prawdopodobienstwo podwyzki stop w USA w grudniu wzrosto do
prawie 80%, dlatego widzimy mniejszg przestrzen do reakcji rynkowej
w przypadku mocnych danych o zatrudnieniu w USA, niz w przypadku
rozczarowania (ktére mogtoby ponownie zmniejszyé szanse
podwyzek, ostabiajgc dolara). Nadal kluczowe dla kurséw pozostajg
wyniki sondazy w USA.

Waluty rynkéw wschodzacych przed potudniem byty nadal pod presjg
niepewnosci dotyczacej wynikdw wyborow w USA i zblizajgcej sie
podwyzki stop Fed, jednak w ciggu dnia nastroje nieco sie poprawity.
Nie dotkneto to jednak zlotego i rubla. Zaréwno EURPLN, jak i
USDRUB wahaty sie blisko pozioméw z konca srodowej sesji —
odpowiednio ok. 4,325 i 63,68. Z kolei USDPLN wzrést powyzej 3,90
na fali lekkiego umocnienia dolara. Czynniki globalne pozostajg wcigz
kluczowe dla wyceny PLN.

Na swiatowych rynkach dtugu rentownosci w wiekszosci przypadkéw
rosty w wyniku deklaracji Banku Anglii o tym, Zze nie zamierza obniza¢
stop procentowych w tym roku. W $lad za ostabieniem niemieckich
Bundéw nieco ostabity sie tez polskie obligacje, jednak w mniejszym
stopniu, co spowodowato zawezeniem spreadu 10L do 293 pb.
Ministerstwo Finanséw na przetargu zamiany odkupito obligacje
WZ0117, PS0417 oraz DS1017 facznie za 3,7 mld z, a sprzedato
obligacje OK1018, 120823 oraz DS0727 facznie za 3,9 mid z. Aukcje
te mozna uzna¢ za do$C stabg w poréwnaniu do wrzesniowej
sprzedazy za facznie 12,7 mid zi. Resort nie zaakceptowat najmniej
korzystnych ofert inwestoréw, przez co faktyczna sprzedaz wyraznie
odbiegata od docelowego poziomu ok. 6 mid zt.

Prezes NBP Adam Glapinski powiedziat w wywiadzie dla PAP, Ze
wzrost PKB w Polsce na pewno przekroczy 3% w 2017 r., a w
przypadku ozywienia inwestycji moze wynies¢ 3,5%. Jednoczes$nie,
jego zdaniem tempo wzrostu na poziomie 3,5% nie bedzie powodem
do zmiany stép procentowych. W ocenie Glapinskiego kontynuacja
obecnych proceséw gospodarczych nie da przestanek do podwyzek
stop w 2017 r. W naszej ocenie stopy NBP pozostang stabilne
przynajmniej do konca przysztego roku.

Stopa bezrobocia w Polsce wg BAEL (po korekcie sezonowej) spadta
we wrzesniu do 5,7%, ustanawiajgc kolejny rekord. Liczba
bezrobotnych w ciggu roku obnizyla sie o ok. 280 tys. os6b i po raz
pierwszy w historii wyniosta ponizej 1 miliona. Dane wskazuja, ze
liczba oséb pracujgcych w polskiej gospodarce nadal ro$nie w nieztym
tempie — ok. 2% r/r, czyli niemal 300 tys. oséb rocznie. Gdyby taka
dynamika miata sie utrzymac, oznaczatoby to spadek bezrobocia
praktycznie do zera w ciagu trzech lat.

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju obnizyt prognozy wzrostu PKB
dla Polski z 3,6% do 3,0% w 2016 r. i z 3,4% do 3,2% w 2017.
Uzasadnieniem korekty byta gtéwnie zaskakujgca stabos¢ inwestyciji.
Sejmowa komisja polityki spotecznej i rodziny pozytywnie zaopiniowata
w czwartek prezydencki projekt ustawy o obnizeniu wieku
emerytalnego do 60 lat dla kobiet i 65 lat dla mezczyzn. Prezes PiS
zadeklarowat kilka tygodni temu, Ze obnizenie wieku emerytalnego
zostanie na pewno uchwalone jeszcze w tym roku. Minister rozwoju i
minister finansow Mateusz Morawiecki powiedziat PAP, ze resort
finansbw ma swoje propozycje dotyczace reformy systemu
emerytalnego, ktére bedg omawiane MRPIPS i ZUS w ramach
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 4.3209 CZKPLN 0.1599 M EURPLN 4.3209 4.50
USDPLN 38942  HUFPLN* 14076 M USDPLN 3,8942
EURUSD 1.1097 RUBPLN 0.0610 LT T 1 440
CHFPLN 3.9931 NOKPLN 0.4753 4.30
GBPPLN 4.8524 DKKPLN 0.5807
USDCNY 6.7619 SEKPLN 04344 4.20
*za 100HUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 03/11/2016
max otwarcie zamkn. 4.00
EURPLN 4300 4.336 4.302 4.322 4.3238 3.90
USDPLN 3.885 3.904 3.891 3.895 3.8965 380
EURUSD 1.105 1.112 1.106 1.110 - )
3.70
Rynek stopy procentowej 03/11/2016 T T T T T T T
Obligacje na rynku miedzybankowym Jun 5ep
gacj Y gazy! Y ] 2016
Obligacja o Zmiana Ostatnia Pabi Srednia
. (] . pier
(termin) (pb) aukcja .
PS0418 (2L) 1.80 2 3.11.2016 OK1018 1.798 Rentownosci obligacji skabowych _
PS0421 (5L) 249 0 21.10.2016 PS0422 2.499
DS0726 (10L) 308 -1 3112016 DS0727  3.289 l M2y 180 M5y 249 M 1ov 3.08 ] :
\u’r | I
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** W WWM r3.00
=2.50
1L 1.72 0 0.97 0 -0.19 0 |
2L 1.82 0 1.05 0 -0.15 1
3L 1.88 0 1.13 1 -0.11 2 =2.00
4L 2.00 0 1.22 1 -0.05 2
5L 212 0 1.30 2 0.03 3 W I
8L 239 1 155 3 034 4 Mf"ﬂ b 1.50
10L 2.53 1 1.68 3 0.53 5
. ' " Jun ' " Se ' '
. Stawki WIBOR . 2016 P
Termin % PAIETE]
(pb)
O/N 1.63 2 3-miesieczne stawki rynku pienieznego
TN 1.63 2 |
SW 1.63 0
2w 1.64 0
™ 1.66 0
3M 1.72 0
6M 1.80 0
9M 1.82 0
1Y 1.84 0 II
|
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** Irvw| | ‘JFN'-] jl / |Jlﬂ| F1.55
B FRA 3x6| 172 L1 g0
x4 172 0 | M FRA6XG! | 1.71 .
J| M 3M WIBOR 1.72 r
3x6 1.72 0 L 145
6x9 1.71 0 T T T T Sep T T
9x12 1.70 0 2016
3x9 1.80 0
6x12 1.79 0
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* WP 29217 | - R T 3.50
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana Mz 0:2516" \ _ - 500
(pb) (pb) L TR )
Polska 71 -1 2.96 3 2.50
Francja 30 0 0.32 0
Wegry 116 1 2.86 3 2.00
Hiszpania 71 -1 1.07 -4 .
Wiochy 144 -4 1.53 -4 Ao eI 1.50
Portugalia 274 A 310 7 \*‘v\,ﬂw
Irlandia 65 1 0.50 0 1.oo
Niemcy 20 0 - -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw T e 0.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia T " Jun | T T Sep T T
Zrédto: Bloomberg 2016
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N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK REALIZACIA OSTRTNE,
PIATEK (28 pazdziernika)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB I kw. % 25 - 2,9 14
16:00 us Indeks Michigan X pkt 88,2 - 87,2 91,2
PONIEDZIALEK (31 pazdziernika)

11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % rlr 1,6 - 1,6 1,6

11:00 EZ Wstepny CPI X % rlr 0,5 - 0,5 0,4

13:30 us Dochody osobiste IX % m/m 0,4 - 0,3 0,2

13:30 us Wydatki konsumentéw IX % m/m 0,4 - 0,5 -0,1

14:00 PL Wstepny CPI X % r/r -0,3 -0,3 -0,2 -0,5
WTOREK (1 listopada)

PL Dzien wolny

15:00 us ISM — przemyst X pkt 51,7 - 51,9 51,5
SRODA (2 listopada)

9:00 PL PMI — przemyst X pkt 52,9 52,4 50,2 52,2

9:55 GE PMI — przemyst X pkt 55,1 - 55,0 54,3

10:00 EZ PMI — przemyst X pkt 53,3 - 53,5 52,6

13:15 us Raport ADP IX tys. 165 - 147 202

19:00 us Decyzja FOMC % 0,25-0,50 - 0,25-0,50

CZWARTEK (3 listopada)

11:00 PL Aukcja obligaciji

13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,05 - 0,05 0,05

13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 256 - 265 258

15:00 us Zamowienia przemystowe IX % m/m 0,2 - 0,3 0,2

15:00 us ISM — ustugi X pkt 56,0 - 54,8 57,1
PIATEK (4 listopada)

13:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem X tys. 175 - 156

13:30 us Stopa bezrobocia X % 4,9 - 50

Zrodto: 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 publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przeszitoéci 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 ktérgkolwiek 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¢ si¢ 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 informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ sie z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, 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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