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Koniunktura nadal sie pogarsza

Gwattowny wzrost wahan na rynku po lepszych od
oczekiwan danych z USA

EURPLN oraz USDPLN w goére, kurs EURUSD na nowym
tegorocznym minimum

Rentownosci znowu mocno w gore
Stabsze indeksy koniunktury w listopadzie
Dzisiaj dane z Europy, rynek w USA zamkniety

Wczorajsza sesja rozpoczeta sie w dobrych nastrojach, ale w
kolejnych godzinach optymizm stopniowo tracit na sile. Dane z
USA byty w wiekszosci wyraznie lepsze od oczekiwan, co miato
kluczowy wptyw na przebieg handlu w drugiej czesci dnia. W
reakcji na silne dane z amerykanskiej gospodarki dolar znowu
zaczat sie gwattownie umacniaé, rentownosci obligacji mocno
wzrosty, a waluty CEE stracity na wartosci. Pomimo, ze wedtug
Bloomberga rynek wycenia juz 100% grudniowej podwyzki stép
Fed, reakcja inwestoréw na kolejne dobre sygnaty z USA byta
do$¢ silna, na co wptyw majg zapewne w dalszym ciggu wyniki
wyboréw prezydenckich.

Opublikowane dzi$ rano dane o PKB Niemiec potwierdzity
wstepny szacunek na poziomie 0,2% kw/kw i 1,7% r/r.

Wg protokotu z listopadowego posiedzenia Fed wiekszos¢
cztonkéw FOMC ocenita, ze podwyzka stép procentowych w
USA powinna nastgpi¢ wzglednie szybko, je$li dane
ekonomiczne bedg wskazywaty na dalszg poprawe sytuaciji. Ich
zdaniem utrzymywanie niskich stop zbyt dlugo moze prowadzi¢
do niekorzystnych skutkéw, a doprowadzenie do przegrzania
rynku pracy tworzytoby ryzyka dla stabilnosci gospodarczej i
finansowej. Tre$¢ protokotu potwierdzita, ze podwyzka stép
procentowych w USA jest bardzo prawdopodobna.

Kurs EURUSD wahat sie od poczatku $rodowej sesji nieco
powyzej 1,06, ale juz w reakcji na pierwszg porcje danych z
USA kurs zaczagt gwaltownie spadac i w efekcie znalazt sie
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ponizej pigtkowego minimum osiggajgc nowy tegoroczny dotek
na ok. 1,052. Dzi$ rynek w USA jest zamkniety, a w pigtek nie
poznamy zadnych istotnych danych, wiec do korica tygodnia
notowania moga sie ponownie nieco uspokoic.

Kurs EURPLN ponownie zblizyt sie do 4,40, ale i tym razem nie
zdotat przebi¢ tego poziomu. Tak jak przypuszczalismy, impuls
aprecjacyjny ztotego ulegt zatrzymaniu, co widaé byto réwniez
w przypadku USDPLN, ktéry odbit powyzej 4,20 z 4,15. Gtéwny
wplyw na wczorajsze ostabienie ztotego miaty dane z USA, po
ktérych rynek zaczat jeszcze agresywniej wycenia¢ zblizajgce
sie podwyzki stop Fed. Po potudniu EURPLN wzrést powyzej
4,43 i na zblizonym poziomie rozpoczyna dzisiejszg sesje. Po
wczorajszym pogorszeniu nastrojow na poczatku dnia widac
poprawe, co moze pomaoc ztotemu odrobié¢ cze$c¢ strat ze Srody.
Zamkniety rynek w USA moze sprawi¢, ze skala zmian bedzie
dzis niewielka.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS lekko
spadaly na poczatku dnia, ale podobnie jak we wtorek nie
udato sie tych zyskoéw utrzymac do konca dnia. Dane z USA
sprawity, ze wczorajsza skala odbicia byla wieksza niz dzien
wczesniej i dla rentownosci 10-letniej obligacji przekroczyta 10
pb wskutek czego ponownie przekroczony zostat poziom
rentownosci 3,60%. 10-letni IRS znalazt sie tymczasem
ponownie blisko 2,90%.

GUS opublikowat wczoraj wskazniki koniunktury za listopad.
Wg naszych szacunkéw po odsezonowaniu indeksy pokazujg
pogorszenie sytuacji we wszystkich trzech gidwnych sektorach
gospodarki (przetwérstwo, budownictwo i handel detaliczny),
przy czym najbardziej wyrazny spadek wskaznika zanotowano
dla przetwoérstwa przemystowego, naszym zdaniem do
najnizszego poziomu od 2013 r. Nie jest to dobry znak dla
wzrostu gospodarczego na przetomie 2016 i 2017 r.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.4319 CZKPLN 0.1639
USDPLN 4.2090 HUFPLN* 1.4295
EURUSD 1.0530 RUBPLN 0.0651
CHFPLN 41318 NOKPLN 0.4874
GBPPLN 5.2278 DKKPLN 0.5957
USDCNY 6.9190 SEKPLN 0.4524

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 23/11/2016

max otwarcie

zamkn. fixing

EURPLN 4408 4433 4425 4423 44131

USDPLN 4.146 4.180 4.173 4.163 4.1588

EURUSD 1.058 1.066  1.061 1.063 -
Rynek stopy procentowej 23111/2016
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N KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGNO?;WBK 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 doméw X % m/m -0,7 - 2,0 3,6

SRODA (23 listopada)
09:30 GE Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 54,8 - 54,4 55
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst Xl pkt 53,3 - 53,7 53,5
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku X % m/m 1,8 - 4,8 0,4
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg tys 250 - 251 233
16:00 us Sprzedaz nowych doméw X % m/m -0,5 - -1,9 3,1
16:00 us Indeks Michigan Xl pkt 91,6 - 93,8 87,2
20:00 us FOMC minutes

CZWARTEK (24 listopada)
us Dzien Wolny

08:00 GE PKB 11 kw. % rir 1,7 - 1,7 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 Xl % 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. Podjgto 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 informacii oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakgcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego sp6tki
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¢ 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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