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Nastroje konsumentéw najlepsze od lat

Spokojny przebieg sesji pod nieobecnos¢ inwestorow z
USA

Osiatynski z RPP nie widzi potrzeby do obnizek stép

Ztoty nieznacznie mocniejszy do euro i dolara, EURUSD
odbija od lokalnego minimum

Rentownosci w Polsce i Europie nieco w dét
Koniunktura konsumencka nadal sie poprawia
Dzisiaj krajowa stopa bezrobocia

Nieobecno$¢  amerykanskich  inwestorow oraz  bliskie
oczekiwaniom dane z Niemiec sprawity, ze w czwartek w
notowaniach nie zaszly istotne zmiany. Gtéwne kursy walutowe
pozostaty w poblizu pozioméw ze $rody, europejskie indeksy
gieldowe nie ulegly duzym zmianom, stabilne byly tez waluty
CEE. Jedynie w przypadku obligacji utrzymywaly sie
podwyzszone wahania — tym razem rentownosci w Europie
wyraznie spadty.

Kurs EURUSD odbit wczoraj do 1,058 po tym jak wczesnie
rano osiggnat najnizszy poziom od marca 2015. Dzisiaj nie
poznamy zadnych waznych danych, wiec kurs pozostanie
zapewne tuz powyzej lokalnego minimum.

Kurs EURPLN obnizyt sie w czwartek do 4,415, a USDPLN do
4,18 dzieki lekkiej poprawie globalnego nastroju. Lekkie
umocnienie zanotowat rowniez forint (EURHUF testowat 310),
podczas gdy rubel pozostat stabilny do dolara. Po niewielkim
odbiciu w ciggu nocy, dzi$ rano EURPLN jest nieco powyzej
4,42,

Na krajowym rynku stopy procentowej po mocnych srodowych
wzrostach stawek w czwartek zanotowano spadki, szczegolnie
wyrazne w przypadku rentowno$ci obligacji. Diugi koniec
krzywej zyskat wczoraj ok. 5 pb i rentownos¢ obligacji 10L
wyniosta ok. 3,60%.

Cztonek RPP Jerzy Osiatynski powiedziat w wywiadzie dla
Reutersa, ze wolniejszy wzrost gospodarczy nie jest powodem
do obnizek stép, ale przediuzajgca sie zapas¢ w inwestycjach
moze oddali¢ moment podwyzki. Zdaniem Osiatynskiego,
ptynno$¢ firm jest dobra i obnizanie kosztu kredytu nie bedzie
istotnym wsparciem dla inwestycji. Kluczowa dla ozywienia
aktywnosci inwestycyjnej jest jego zdaniem pewnosc¢ otoczenia
regulacyjnego.

Wczoraj NBP opublikowat minutes z listopadowego
posiedzenia RPP. Jako okolicznosci przeciwko obnizkom stép
procentowych czes¢ cztonkdw Rady wskazywata na stopniowy
wzrost inflacji, stabilnos¢ systemu bankowego czy tez
niepewno$¢ odnosnie perspektyw polityki pienieznej na
Swiecie. Czes$¢ cztonkdbw RPP sugerowata z kolei, ze
przedtuzajgce sie spowolnienie wzrostu gospodarczego i
ryzyko przedtuzania si¢ okresu pozostawania inflacji ponizej
celu moglyby ich skioni¢ od ciecia stép. Sadzimy, ze
wczorajsza wypowiedz Jerzego Osiatyniskiego i ton minutes
RPP nie zmieniajg istotnie perspektyw polityki pienieznej w
Polsce. Jednak oczekiwania rynkowe dotyczgce mozliwosci
obnizek stdép procentowych w Polsce mogg sie zwieksza¢ w
najblizszych miesigcach pod wptywem Kkolejnych stabych
danych makro.

Wczoraj GUS opublikowat kolejne dane ankietowe, tym razem
0 nastrojach konsumentoéw, ktore poprawity sie w listopadzie w
stosunku do pazdziernika. Najwiekszy wptyw miaty lepsze
oceny obecnej i przysziej sytuacji gospodarstwa domowego.
Poprawa oceny przysztej sytuacji wynikata z bardziej
optymistycznych  przewidywan  dotyczacych  przysziego
poziomu bezrobocia oraz mozliwosci oszczedzania pieniedzy.
Indeks wyprzedzajacy wzrost najmocniej od listopada 2015 i
osiggnat najwyzszy poziom od listopada 2007 (drugi najwyzszy
w historii badania). Aktywno$¢ ekonomiczna wyraznie
spowalnia, ale dane o nastrojach konsumentéw dajg nadzieje,
ze gtéwny skfadnik wzrostu — konsumpcja prywatha — w
dalszym ciggu bedzie sie prezentowaé przyzwoicie.

Minister rozwoju i finanséw Mateusz Morawiecki poinformowat
o planowanych zmianach w kwocie wolnej od podatku.
Dochody ponizej 6,6 tys. zt rocznie bedg catkowicie zwolnione
z PIT. Dla os6b zarabiajgcych 6,6-11 tys. zt rocznie kwota
wolna ma stopniowo maleé, osiggajgc dzisiejszy poziom 3,1
tys. zt dla oséb o dochodach w przedziale 11-85,5 tys. zt
rocznie. Po przekroczeniu Il progu podatkowego czyli 85,5 tys.
zt w skali roku kwota wolna bedzie ponownie malata, obnizajgc
sie do zera dla dochodéw powyzej 127 tys. zt. Wedtug
wicepremiera zmiany mogg wejs¢ w zycie juz w styczniu 2017.

Dzisiaj o 10:00 GUS opublikuje dane o stopie bezrobocia
rejestrowanego. Oczekujemy jej spadku w pazdzierniku do
poziomu 8,2%, zgodnie z prognozg MRPIiPS.
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Rynek walutowy Kurs zlotego
Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 44225 CZKPLN 0.1636 M EURPLN 4.4225 4.50
USDPLN 41738 HUFPLN* 14259 M USDPLN 4.1738
EURUSD 1.0596 RUBPLN 0.0646 i 440
CHFPLN 41172 NOKPLN 0.4867 4.30
GBPPLN 5.1964 DKKPLN 0.5946
USDCNY 6.9154 SEKPLN 0.4520 4.20
*za 100HUF 4.10
Poprzednia sesja na rynku FX 24/11/2016
max otwarcie zamkn. fixing 4.00
EURPLN 4404 4434 4423 4433 44261 3.90
USDPLN 4.142 4205 4.163 4.199 4.188 3.20
EURUSD 1.053 1.064 1.063 1.056 - :
3.70
Rynek stopy procentowej 24/11/2016 T T T T T T T T
Obligacje na rynku miedzybankowym Jun 3016 Sep
Obligacja o Zmiana Ostatnia Papi Srednia
; ) . apier
(termin) (pb) aukcja .
PS0418 (2L) 1.90 1 3.11.2016 OK1018 1.798 Rentownosci obligacji skabowych
PS0421 (5L) 291 1 17.11.2016 PS0422 3.017 L
DS0726 (10L) 3.60 6 3.11.2016 DS0727  3.289 l M2y 190 M5y 2.90 M 10Y 3.60 rm s
Stawki IRS na rynku migdzybankowym** m\] F
/WM -3.00
1L 1.76 0 1.12 1 -0.20 -1 =2.50
2L 1.91 0 1.34 3 -0.15 -1 L
3L 2.04 -1 1.54 3 -0.09 -1
4L 2.19 -1 169 1 -0.01 -1 r~2.00
5L 2.36 -2 1.80 0 0.08 -1 W’_’ -
8L 272 -2 2.07 0 0.44 0 /‘Wf//\m b 1.50
10L 2.90 -2 2.18 -1 0.65 1
Stawki WIBOR Jun 2016 Sep
Termin % PAIETE]
(pb)
O/N 1.60 -1 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TIN 1.60 -1 F
SW 1.60 -1 =1.75
2w 1.64 0 F
1M 1.66 0 1,70
3M 1.73 0 L
6M 1.81 0 e 1.65
M 1.83 0 L
1Y 1.85 0 e1.60
Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)** b 1.55
=m i:;o 1.74 i Lo
FRAG 1.76 M
1 174 0 /| W 3M w1BOR 173 -
3x6 1.74 0 b 145
6x9 1.76 1 T ~—un T T Sep T T T
9x12 1.77 0 2016
3x9 1.82 0
6x12 1.84 1
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5Y USD Spread 10L* M PL 3.3402 3.50
Warto$é Zmiana Warto$é Zmiana M c7 0:2783 500
Lo s '
Polska 71 -1 3.34 -5 :
Francja 40 1 0.54 1 L1HU 3.2028 220
Wegry 116 1 3.20 0 2.00
Hiszpania 83 0 1.33 0 .
Wiochy 175 7 188 0 Wﬂl\f—-\d 1.50
Portugalia 278 2 3.39 -1 W
Ilandia 68 0 0.71 2 1.00
Niemcy 23 0 - -
'spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw 0.00
**Informacje odnosza sie do stawek kupna na ry nku migdzy bankowy m na koniec dnia T " Jun T T Sep T T T
Zrédto: Bloomberg 2016
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Kalendarz wydarzen i publikacji

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)
usS Dzien Wolny

08:00 GE PKB 11 kw. % rir 1,7 - 1,7 1,7
10:00 GE Indeks Ifo Xl pkt 110,5 - 110,4 110,4
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 sie do przesztoéci nie stanowig gwaranciji 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 krajow, chyba Ze istniejace 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


mailto:ekonomia@bzwbk.pl
http://www.bzwbk.pl/

