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Zloty mocniejszy, obligacje pod presja

Niejednoznaczne dane z USA, rynek sklania sie do
gotebiej interpretacji, mocniejsze dane z Niemiec

Zioty stabilny do euro i mocniejszy do dolara w wyniku
wzrostu EURUSD

Dane z USA tylko ograniczajg skale przeceny polskich
obligacji

Dzis dane z Niemiec i Czech

Tak jak mozna byto przypuszczac, najwigkszy wptyw na rynek
na koniec tygodnia miaty miesieczne dane z rynku pracy USA.
We wrzesniu zatrudnienie poza rolnictwem wzrosto w mniejszej
skali niz oczekiwat rynek, ale dos¢ wyraznie w gore zrewidowano
dane za sierpien. Spadek rentownosci, ostabienie dolara oraz
lekkie umocnienie walut CEE sugeruje jednak, ze inwestorzy
wigkszg wage przypisali stabszemu odczytowi za zeszty
miesigc, do czego w pewnym stopniu przyczyni¢ sie mogt
nieoczekiwany lekki wzrost stopy bezrobocia. Rzad Niemiec
ogtosit, ze w tym roku PKB wzros$nie jego zdaniem o 1,8%
(wczesniej oczekiwat 1,7%), a w 2017 o 1,4%. Poranne dane o
handlu zagranicznym Niemiec zaskoczyly mocniejszym
odczytem od oczekiwan. Eksport Niemiec wyréwnany
sezonowo za sierpien wzrést o 53% m/m, znaczaco
przewyzszajgc oczekiwania analitykow.

Kurs EURUSD rést od poczatku dnia, a po danych z USA trend
ten ulegt znacznemu wzmocnieniu. W efekcie, kurs osiggnat na
koniec sesji 1,12 wobec 1,11 na otwarciu. Patrzac szerzej, na
rynku nie zaszty w pigtek zadne przetomowe zmiany i kurs w
dalszym ciggu waha sie w trendzie bocznym 1,095-1,143,
oscylujgc blisko $rodka tego przedziatu wahan. Koniec
ubiegtego tygodnia przynidst znaczgce wahania na brytyjskiej
walucie, ktéra osiggneta 31-lethie minimum  wobec
amerykanskiego dolara. Kurs w dalszej czesci sesji odbit i funt
odrobit wigkszos¢ strat, niemniej najblizsze dni moga w
dalszym ciggu charakteryzowac sie duzg zmiennoscig GBP. W
tym tygodniu poznamy mniej danych niz w zesztym, ale
najblizsze dni bedg bogate w wypowiedzi bankieréw
centralnych, ktére mogg znowu wywotaé nieco wieksze
wahania EURUSD.

Kurs EURPLN nie ulegt w pigtek duzym zmianom, podobnie jak
EURHUF. Wiecej — z powodu wzrostu EURUSD - dziato sie w
przypadku USDPLN oraz USDRUB, ktére zanotowaty znaczne
spadki. W efekcie, rubel nieznacznie poprawit tegoroczny dotek
ustanowiony wczesniej w tym tygodniu. USDPLN na chwile
spadt nieco ponizej 3,82, jednak na otwarciu dzisiejszej ses;ji
kurs ponownie oscyluje wokot 3,83. Nastroje globalne wcigz
majg decydujacy wplyw na zachowanie sie krajowej waluty. W
oczekiwaniu na  wypowiedzi  bankierbw  centralnych
spodziewamy sie, ze EURPLN pozostanie w trendzie bocznym
4,27-4,32.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS rosty,
a dane z USA jedynie lekko ograniczyty skale tego ruchu. Na
koniec tygodnia 10-letnia rentownos¢ byta powyzej 3%, a IRS
powyzej 2,40%, najwyzej od konca czerwca. Ostatnie dni
pokazaly, ze wycena krajowych aktywow silnie zalezy od
czynnikdw globalnych, dlatego tez sytuacja na rynkach
bazowych bedzie kluczowa, podczas gdy krajowe publikacje
pozostang w cieniu. Sgdzimy, ze do publikacji protokotu z
wrzesniowego posiedzenia Fed i w oczekiwaniu na wypowiedzi
przedstawicieli bankéw centralnych rentownosci krajowego
dtugu powinny oscylowac blisko biezgcych poziomow.

Prezydent Andrzej Duda powotat bytego ministra finanséw,
Pawta Szatamache, do zarzadu NBP.

W tym tygodniu poznamy niewielkg liczbe waznych danych ze
Swiata i raczej nie bedg one w stanie wygenerowaé
kierunkowego trendu, co moze skitoni¢ inwestoréw do realizaciji
zyskébw z ostatniej aprecjacji ziotego. Jednoczes$nie,
wypowiada¢ sie bedzie wielu bankieréw centralnych. Ostatnie
komentarze czionkbw FOMC byly dos¢ jastrzebie i ten ton
moze sie utrzymac jesli stopy Fed majg péjs¢ w gore jeszcze w
tym roku. Jesli jednak globalny nastréj uspokoi sie, to
rentownos¢ polskiej 10-latki powyzej 3% moze pobudzi¢ popyt
inwestorow i wedlug nas potencjat do trwalszego wzrostu
rynkowych stawek w kraju jest obecnie ograniczony.
Jednoczesnie, inwestorzy beda szuka¢ wskazéwek odnosnie
do tego czy plan programu skupu aktywow EBC ulegt zmianie.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2840 CZKPLN 0.1585
USDPLN 3.8355 HUFPLN* 1.4062
EURUSD 1.1169 RUBPLN 0.0614
CHFPLN 3.9175 NOKPLN 0.4720
GBPPLN 47476 DKKPLN 0.5758
USDCNY 6.7013 SEKPLN 0.4429

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 07/10/2016

max otwarcie zamkn.

fixing

EURPLN 4.283 4304 4.303 4.284 4.2853

USDPLN 3.830 3.846 3.840 3.838 3.8505

EURUSD 1.115 1.122 1.121 1.116 -
Rynek stopy procentowej 07/10/2016

Obligacje na rynku miedzybankowym
Obligacja o Zmiana Ostatnia
(J

Papier Srednia

(termin) (pb) aukcja rent.
PS0418 (2L) 1.77 2 6.10.2016 OK1018  1.742
PS0421 (5L) 2.46 0 22.09.2016 PS0721 2.243
DS0726 (10L) 3.03 2 6.10.2016 DS0727  3.098

Kurs zlotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.71 0 0.99 0 -0.20 0
2L 1.79 0 1.08 0 -0.20 1
3L 1.85 0 1.15 0 -0.20 1
4L 1.96 1 1.22 0 -0.15 1
5L 2.06 2 1.28 0 -0.08 1
8L 2.29 2 147 0 0.20 2
10L 242 2 1.57 -1 0.39 2
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.67 -1

TIN 1.67 -1

SW 1.62 0

2W 1.63 0

™ 1.65 0

3M 1.71 0

6M 1.79 0

9M 1.80 0

1Y 1.81 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.71 1
3x6 1.70 0
6x9 1.70 0
9x12 1.69 1
3x9 1.78 -1
6x12 1.78 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD

Spread 10L*

Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana

(pb) (1))
Polska 71 -1 2.99 -2
Francja 29 0 0.27 -8
Wegry 116 1 2.87 -5
Hiszpania 77 -2 1.00 -3
Wiochy 148 1 1.36 0
Portugalia 303 0 3.55 3
Ilandia 65 1 0.47 3
Niemcy 19 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

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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fvszvi KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACJA v‘a:TR‘;‘yé"é*
PIATEK (7 pazdziernika)

8:00 GE Produkcja przemystowa VIl % m/m 1,0 - 2,5 -15

9:00 Ccz Produkcja przemystowa VI % r/r 8,3 - 13,1 -14,1
14:30 uUsS Zatrudnienie poza rolnictwem IX tys. 172 - 156 151
14:30 us Stopa bezrobocia IX % 4,9 - 5,0 4,9

PONIEDZIALEK (10 pazdziernika)
8:00 GE Eksport VIl % m/m 2,2 - 54 -2,6
9:00 cz CPI IX % rir 0,6 - 0,6
WTOREK (11 pazdziernika)

9:00 HU CPI IX % rir 0,6 - -0,1
11:00 GE Indeks ZEW X pkt. 2,0 - 0,5
14:00 PL CPI IX % rir -0,5 -0,5 -0,5

SRODA (12 pazdziernika)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,7 - -1,1
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rlr -0,2 -0,4** -0,4
20:00 us Minutes FOMC IX

CZWARTEK (13 pazdziernika)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 249
PIATEK (14 pazdziernika)
14:00 PL Saldo obrotow biezacych VIl min € -318 -672 -802
14:00 PL Eksport Vil min € 13815 14089 13519
14:00 PL Import Vil min € 13754 14134 13832
14:00 PL Podaz pienigdza IX % rir 9,5 9,6 10,0
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 0,5 - -0,1
16:00 us Wstepny Michigan X pkt. 92,0 - 91,2

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
* w przypadku rewizji, dane uaktualnione
** szacunek po danych inflacyjnych

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgcji 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 btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki
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
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzaé 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 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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