CODZIENNIK

23 listopada 2016

Zloty i obligacje odrabiajg straty

Dobry nastréj na rynku utrzymuje sie, dane z USA duzo
lepsze od oczekiwan

Zloty przejsciowo mocniejszy do euro, traci do dolara w
wyniku lekkiego spadku EURUSD

Rentownosci i IRS w doét, dane z USA ograniczaja skale
umocnienia

Dzisiaj wazne dane z Europy i USA, wieczorem minutes
FOMC

W trakcie wtorkowej sesji na globalnym rynku utrzymywat sie
dobry nastrdj jaki zapanowat na poczatku tygodnia. Ceny akcji
w Europie rosty, co miato pozytywny wptyw na waluty CEE i nie
przeszkadzato rentownosciom obligacji w Europie kontynuowac
znizek po ostatnich silnych wzrostach. Dopiero popotudniowe —
znacznie lepsze od konsensusu — dane z amerykanskiego
rynku nieruchomosci wywarty istotng presje na dtug, ktéry oddat
czes¢ wczesniejszych zyskéw. Dzisiaj opublikowane zostang
wstepne indeksy PMI dla Niemiec i strefy euro. Sg one wazne
dla perspektyw polskiego eksportu i produkcji przemystowej.
Bedzie to pierwszy odczyt po wyborach w USA, zobaczymy
zatem czy zwycigstwo Trumpa miato przetozenie na nastroje
przedsiebiorcow.

Kurs EURUSD dtugo wahat sig¢ wczoraj wokot 1,063 i dopiero w
reakcji na lepsze od oczekiwan dane z USA dolar nieco zyskat i
kurs testowat 1,06. Zakres wahan nie byt jednak wiekszy niz w
poprzednich dniach, a dodatkowo ruch aprecjacyjny dolara byt
tylko krotkotrwaty i dzis rano EURUSD jest ponownie w poblizu
1,063. Dzisiaj poznamy sporo waznych danych z Europy oraz
USA i wydaje sie, ze to ostatnia okazja aby w tym tygodniu
EURUSD zanotowat silniejszy ruch. Jutro rynek w USA bedzie
zamkniety, a na koniec tygodnia nie poznamy juz zadnych
waznych danych.

Kurs EURPLN spadat od poczatku dnia i osiggngt tymczasowo
4,405. W kolejnych godzinach ztoty oddat catos¢ umocnienia,
do czego w pewnym stopniu przyczyni¢ sie mogto ostabienie
forinta. Wegierska waluta byla pod presjg decyzji tamtejszego
banku centralnego, ktéry co prawda pozostawit gtdwng stope
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procentowg na 0,90%, ale drugi miesigc z rzedu obciagt stope,
po ktérej pozycza bankom komercyjnym (tym razem o 15 pb do
0,90%). Decyzja ta zaskoczyta rynek i pchneta EURHUF nieco
powyzej 309 z ok. 307,5. W przypadku USDPLN odnotowano
odbicie do 4,18 w wyniku spadku EURUSD. Kurs USDRUB
pozostat tymczasem stabilny blisko 64. Dzi$ na otwarciu kurs
EURPLN zblizyt sie do 4,40. Rynkowy optymizm nieco ostabt,
co moze spowodowac¢ lekkie wyhamowanie ruchu
aprecjacyjnego krajowej waluty.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS znowu
mocno spadaty od poczgtku dnia, dla 10-letniego benchmarku
byto to nawet 8 pb. Wyniku tego nie udato sie jednak utrzymaé
do konca sesji z powodu wyraznie lepszych od prognoz danych
z rynku nieruchomosci USA. Dzisiaj na otwarciu rentownosci za
granicg lekko rosng. W trakcie dnia poznamy sporo danych ze
Swiata i wydaje sie, ze dla rynku stopy procentowej szczegdlnie
istotne bedg odczyty z USA. W kolejnych dniach tygodnia IRS i
rentownos$ci mogg sie ustabilizowaé z powodu braku sesji w
USA w czwartek.

Wicepremier Mateusz Morawiecki powiedziat, ze w IV kw. 2016
r. polska gospodarka moze rozwija¢ sie¢ ,nieco wolniej” niz
2,5% r/r zanotowane w Il kw. 2016 r., a w pdzniejszych
okresach wzrost przyspieszy. My uwazamy, ze pod koniec roku
wzrost moze spowolni¢é nawet ponizej 2% r/r. Wediug
Morawieckiego, rzad chce szybko podnies¢ kwote wolng od
podatku dla najmniej zarabiajgcych i zwiekszyé progresywnosé
skali podatkowe;.

Wedtug prognoz Ministerstwa Rozwoju, w listopadzie produkcja
przemystowa wzrosnie o 1,5% r/r, ,przy jednym dniu roboczym
wiecej niz przed rokiem”. Nasza wstepna produkcja wskazuje,
ze wzrost moze by¢ nieznacznie powyzej zera (w okolicy 0,5%
r/r). Chcieliby$my zwrécic¢ takze uwage, ze w listopadzie liczba
dni roboczych jest taka sama jak przed rokiem (20), prognoza
Ministerstwa moze zatem by¢ zawyzona. W grudniu natomiast
wzrost produkcji bedzie prawdopodobnie ujemny.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4082 CZKPLN 0.1631
USDPLN 4.1503 HUFPLN* 14274
EURUSD 1.0621 RUBPLN 0.0647
CHFPLN 4.0999 NOKPLN 0.4866
GBPPLN 5.1500 DKKPLN 0.5925
USDCNY 6.8937 SEKPLN 0.4501

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 22/11/2016

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4424 4455 4441 4425 44199

USDPLN 4.160 4.200 4.198 4173 4.1507

EURUSD 1.058 1.065 1.059 1.061 -
Rynek stopy procentowej 22/11/2016

Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier
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Jun Sep
2016

Rentownosci obligacji skabowych

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.75 0 1.08 0 -0.20 0
2L 1.87 0 1.28 -2 -0.15 -1
3L 1.99 0 1.46 -3 -0.08 -2
4L 214 -1 1.62 -3 0.00 -2
5L 2.29 -3 1.75 -4 0.10 -3
8L 2.65 -5 2.02 -4 0.43 -3
10L 2.82 -6 213 -3 0.64 -3
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.61 0

TIN 1.61 0

SW 1.61 0

2W 1.64 0

™ 1.66 0

3M 1.73 0

6M 1.81 0

9M 1.83 0

1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.74 0
3x6 1.74 0
6x9 1.75 0
9x12 1.75 0
3x9 1.82 0
6x12 1.82 0

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

Polska 71 -1 3.28 -4
Francja 39 1 0.49 0
Wegry 116 1 3.29 -3
Hiszpania 87 4 1.30 0
Wiochy 175 3 1.81 0
Portugalia 278 2 3.40 0
Irlandia 68 0 0.69 0
Niemcy 23 0 - -

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

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
PIATEK (18 listopada)
14:00 PL Ptace w sektorze przedsiebiorstw X % r/r 4,2 4,2 3,6 3,9
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsigebiorstw X % r/r 3,1 3,1 3,1 3,2
PONIEDZIALEK (21 listopada)
14:00 PL Produkcja przemystowa X % r/r 1,1 -0,1 -1,3 3,2
14:00 PL Sprzedaz detaliczna (ceny state) X % r/r 5,4 6,0 4,6 6,3
14:00 PL Produkcja budowlano-montazowa X % r/r -15,8 -17,1 -20,1 -15,3
14:00 PL PPI X % r/r 0,4 0,4 0,6 0,2
WTOREK (22 listopada)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
16:00 us Sprzedaz domoéw X % m/m -0,7 - 2,0 3,6
SRODA (23 listopada)
09:30 GE Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 54,8 - 55
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 53,3 - 53,5
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku X % m/m 1,8 - -0,3
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg tys 250 - 235
16:00 us Sprzedaz nowych domoéw X % m/m -0,5 - 3,1
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 91,6 - 87,2
20:00 us FOMC minutes
CZWARTEK (24 listopada)
us Dzien Wolny
08:00 GE PKB 11 kw. % rir - - 1,7
10:00 GE Indeks Ifo Xl pkt 110,5 - 110,5
14:00 PL Minutes RPP
PIATEK (25 listopada)
10:00 PL Stopa bezrobocia XI % 8,2 8,2 8,3

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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informaciji 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 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 spoétkg 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., 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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