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B Zloty ponownie stabszy, spadek rentowno
silny spadek stop IRS

B Kolejne stabe dane ze strefy euro i USA

B Dzisiaj decyzje EBC i Banku Anglii (oczekiwane obni  zki
stop o 75 pb i 100 pb)

$ci obligacji i

Na wczorajszej sesji po porannym odreagowaniu zioty stracit na
wartosci wobec gtéwnych walut, podobnie jak czeska korona i
wegierski forint. Do spadku walut w regionie przyczynity sie m.in.
stabe dane z gospodarki swiatowej.

Indeks PMI dla sektora ustug w strefie euro spadt w listopadzie do
42,5 pkt, najnizej w historii badania, z 45,8 pkt w pazdzierniku,
wobec oczekiwanego spadku do 43,3 pkt. Najglebszy spadek
zanotowat indeks dla gospodarki hiszpanskiej, a najmniejszy
nastapit we Francji. Wyraznie spadly indeksy nowych zamowien.
Odnotowano tez najwiekszy spadek zatrudnienia od pieciu lat
(najmocniej rowniez w Hiszpanii, najmniej w Niemczech i Francji).
Silniej od wczes$niejszych szacunkéw i oczekiwan rynku spadly tez
indeksy cen (najmniej w Niemczech). Sprzedaz detaliczna w strefie
euro spadta w pazdzierniku o 0,8% m/m i 2,1% r/r wobec
oczekiwan —0,4% m/m i —1,4% r/r. Raport ADP pokazat spadek
liczby zatrudnionych w USA w listopadzie o 250 tys. wobec
oczekiwanych 200 tys., co sugeruje, ze oficjalne dane ktore
poznamy w piatek moga pokaza¢ znacznie wiekszy od prognoz
spadek zatrudnienia poza rolnictwem. Wskaznik ISM dla ustug w
Stanach Zjednoczonych spadt w listopadzie do 37,3 pkt, do
najnizszego poziomu w historii badania, z 44,4 pkt w pazdzierniku
wobec spodziewanego spadku do 42 pkt. Indeks cen ptaconych
spadt do 36,6 pkt z 53,4 pkt, a zatrudnienia do 31,3 pkt z 41,5 pkt.

Kurs EURPLN po spadku do 3,826 z 3,852 na otwarciu wzrést do
3,84 na koniec sesji. Z kolei kurs USDPLN po spadku z 3,037 do
3,018 wzrést do 3,027 na zamknieciu. Po umocnieniu dolara wobec
euro w pierwszej czesci dnia pod koniec sesji po odbiciu na rynkach
akcji i mimo stabych danych o ISM z USA doszio do korekty kursu
EURUSD w gére do pozioméw notowanych na otwarciu, tj. 1,269.
W ciggu nocy dolar zdotat lekko umocni¢ sie wobec euro, a ztoty
ostabit sie pod wptywem wyzszej awersji do ryzyka. Dzisiaj rano
kurs EURPLN wzrést do 3,88, a USDPLN do 3,06.

Na rynku obligacji doszlo do lekkiego umocnienia. Ruch na
obligacjach mogt by¢ pochodng spadku stép IRS, ktére podazylty w
kierunku stop w strefie euro i obnizyly sie wczoraj o kilkanascie
punktéw bazowych. Stopy kontraktéw FRA nie zmienity sie
znaczaco wobec wtorkowego zamknigcia.

Ministerstwo Finanséw sprzedato na wczorajszej aukcji zamiany 1,2
mld zt obligacji PS0414 oraz 1,35 mid zt obligacji DS1019, a odkupit
0,44 mld zt obligacji OK1208, 0,19 mid zt DZ0109 oraz 1,8 mid zt
obligacji DS0509.

Woczoraj w ramach 84-dniowej operacji NBP zaakceptowat oferty
FX swap o wartosci 250 min CHF.

Na bazowych rynkach dlugu panowata dosyé duza zmiennosé cen
obligacji. Rentownosci 10-letnich amerykanskich obligacji skarbowych
po wzroscie w pierwszej czesci dnia z 2,72% do 2,75 i pozniejszym
wyraznym spadku do 2,69% ponownie odbity w goére do 2,75%
wobec poprawy apetytu na ryzyko i wzrostéw na rynkach akcji. Na
rynku niemieckim po sporych wahaniach rentownosci 10-letnich
Bundéw znalazly sie na koniec dnia w poblizu pozioméw z otarcia, tj.
3,05%. Po zamknieciu europejskiego rynku nastgpito ponowne
znaczne umocnienie na rynkach dtugu i dzisiaj rano rentownosci 10-
letnich Treasuries i Bundéw byty na poziomach 2,62% i 2,97%.

Wedtug informaciji zrédta agencji Reuters, URE bedzie mégt regulowac
ceny dla odbiorcow przemystowych energii elekirycznej i ustalanie
maksymalnych cen bedzie mogto dotyczyé, oprécz dystrybutoréw i firm
zajmujacych sie obrotem energii, réwniez jej producentéw. URE bedzie
ustalalo cen maksymalne, gdy konkurencyjno$¢ zostanie zachwiana
badz pojawig sie oznaki dziatarh monopolistycznych.

W wywiadzie dla Gazety Prawnej cztonek RPP Mirostaw Pietrewicz
stwierdzit, ze w obliczu spowalniajacej gospodarki Rada powinna
kontynuowa¢ zdecydowane obnizki stop procentowych, a stopa
referencyjna NBP moze spas¢ w przysziym roku do 4%. Prezes
NBP Stawomir Skrzypek w porannym wywiadzie dla TVN CNBC
réwniez opowiedziat sie za dalszymi obnizkami stop, nie
wykluczajac, ze tradycja niezmieniania stép w grudniu nie bedzie
zachowana w tym roku. Skrzypek zwrécit uwage na koniecznosé
zredukowania dysparytetu stop miedzy Polska a strefg euro, ktory
jest obecnie zbyt duzy. Tymczasem, najprawdopodobniej dzisiaj
dysparytet ten powiekszy sie jeszcze bardziej.

Gtéwnym wydarzeniem dnia beda dzi§ posiedzenia decyzyjne
Europejskiego Banku Centralnego (godz. 13:45) oraz Banku Anglii
(godz. 13:00). Spodziewamy sie obnizek stép procentowych o
odpowiednio 75 pb oraz 100 pb, co oznacza¢ bedzie spadek stép
referencyjnych odpowiednio do odpowiednio 2,5% oraz 2%.
Konsensus analitykéw wskazuje na obnizke st6p o 50pb przez EBC
i 100 pb przez Bank Anglii, chociaz rynek w pewnym stopniu
wycenia ruch nawet o 100 pb przez EBC. Za duzg skalg obnizek
przemawiajg coraz gorsze i stabsze od oczekiwahn dane
gospodarcze (indeks PMI dla ustug w Wielkiej Brytanii spadt do
rekordowo niskiego poziomu 40,1 pkt w listopadzie) przy szybko
spadajacej inflacji. Dzisiaj w nocy bank centralny Nowej Zelandii
obnizyt stopy o 150 pb do 5,0%, w reakcji na ostabienie gospodarki.

Wczesniej o godz. 11:00 poznamy zrewidowane dane o PKB za llI
kw. w strefie euro, ktére pokazg wg konsensusu rynkowego spadek
PKB 0 0,2% r/r. O godz. 14:30 poznamy cotygodniowe dane z
amerykanskiego rynku pracy. Liczba nowych bezrobotnych wzrosta
w ubiegtym tygodniu do 537 tys. z 529 tys. poprzednio. Dane z USA
publikowane o godz. 16:00 pokaza wg prognoz spadek zamowien
w przemysle w pazdzierniku o 2,8% r/r wobec —2,5% we wrzesniu.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie) Kurs ztotego (fixing)
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Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. (cztonka Grupy AIB) ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakciji
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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych
informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sig do przesztosci 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 spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub
zabiegac¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétka wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowaé sie z
analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. lub Grupy AIB w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej.
W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

lVI:] Bank Zachodni WBK S.A. jest czlonkiem Allied Irish Banks Group




