CODZIENNIK

12 pazdziernika 2016

Dzisiaj minutes FOMC

Kolejne mocne dane z Niemiec, ale bez duzego wptywu na
rynek

Finalny CPI za wrzesien bez niespodzianki
Ztoty i inne waluty CEE pod presja, EURUSD jeszcze nizej
Przejsciowy wzrost rentownosci, IRS lekko w gore

Dzisiaj w kraju inflacja bazowa, za granica produkcja
przemystowa strefy euro i minutes FOMC

Niemiecki indeks ZEW za pazdziernik zaskoczyt mocno na plus.
Wzrost indeksu dotyczgcego oceny biezacej sytuacji do
najwyzszego poziomu od stycznia a indeksu oczekiwan od
czerwca ostfabia nieco obawy przed spowolnieniem najwigkszej
gospodarki Europy i daje nadzieje na przyzwoite wyniki polskiego
eksportu. Jednakze, dobry odczyt ZEW nie miat istotnego
wptywu na rynki. Dzisiaj publikacja minutes z ostatniego
posiedzenia FOMC. Rynek z pewnoscig zwrdci uwage na ten
dokument w poszukiwaniu wskazéwek na temat mozliwej
podwyzki stop na posiedzeniu w grudniu.

Cztonek zarzadu Banku Japonii (BoJ) Yutaka Harada
powiedziat, ze nie ma potrzeby dalszego fagodzenia polityki
pienieznej w Japonii, gdyz sytuacja rynku pracy poprawia sie.
Harada stwierdzit takze, ze BoJ nie zawaha si¢ przed dalszym
tagodzeniem w przypadku negatywnych szokéw lub zaktécenia
pozytywnego cyklu gospodarczego. Zdaniem japonskiego
bankiera centralnego, krzywa rentownosci obligacji powinna
by¢ bardziej stroma.

Kurs EURUSD pogtebit wczoraj poniedziatkowy ruch spadkowy
i po najwiekszej dziennej aprecjacji dolara do euro pod koniec
polskiej sesji kurs byt blisko 1,107, najnizej od pierwszej dekady
sierpnia. Dzisiaj wieczorem poznamy minutes z wrzesniowego
posiedzenia FOMC i wydaje sie nam, ze w oczekiwaniu na ten
dokument notowania moga przebiega¢ w nieco spokojniejszej
atmosferze niz w pierwszych dniach tygodnia. Ostatnie stabsze
notowania Donalda Trumpa zwiekszajg szanse na podwyZzki
stdp procentowych Fed i polityka pieniezna w USA pozostanie
jednym z istotniejszych czynnikéw wptywajacych na EURUSD.

Kurs EURPLN odbit wczoraj po poniedziatkowym spadku i pod
koniec polskich godzin handlu byt blisko 4,28. Znaczne odbicie
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miato tez miejsce w przypadku USDPLN, ktory wzrdst powyzej
3,86 z 3,83. Pozostate waluty CEE tez wczoraj stracity — forint
oddat z nawigzkg umocnienie do euro zanotowane na poczatku
tygodnia, a USDRUB wzrést do poniedziatkowego maksimum
(nieco powyzej 62) w wyniku korekty na rynku ropy. Poczatek
dzisiejszej sesji rozpoczyna sie w spokojnej atmosferze. Zioty
zyskiwat w ostatnich tygodniach do$¢ wyraznie i wg nas brak
kolejnych pozytywnych impulsbw moze raczej sktaniac¢
inwestorow do realizacji zyskéw z ostatnich spadkéw EURPLN.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci obligaciji
rosty w trakcie dnia do$¢ wyraznie, nawet o kolejne 5 pb dla 10
lat do nieco powyzej 3,10%. Na koniec dnia dtug odrobit jednak
straty i rentownos¢ 10-letniego benchmarku byta tuz powyzej
3,05% na koniec sesji. Krzywa IRS pozostata jednak 2-3 pb
powyzej poniedziatkowego zamknigcia. 10-letni spread asset
swap nieco spadi, ale odpowiedni spread do Bunda
nieznacznie wzrost (w dalszym ciggu jest powyzej 300 pb). Na
poczatku sesji rentownosci za granicg lekko rosng, co raczej
nie pozostanie bez wptywu na polski rynek. Zmiany powinny
by¢ jednak mniejsze niz wczoraj, bowiem inwestorzy wyczekujg
na wieczorng publikacje minutes z ostatniego posiedzenia
FOMC.

Deflacja we wrze$niu zmniejszyta sie do -0,5% t/r, zgodnie ze
wstepnym szacunkiem oraz wobec -0,8% r/r w sierpniu.
Najwiekszym zaskoczeniem byty dla nas ceny zywnosci, ktore
lekko sie obnizyty, o 0,2% m/m, co jest niezgodne z wzorcem
sezonowym (zwykle po wakacjach zywnos$¢ nieco drozeje).
Wedtug naszego szacunku inflacja bazowa po wytaczeniu cen
zywnos$ci i energii utrzymata sie we wrzesniu na poziomie
-0,4% r/r. Naszym zdaniem trend wzrostowy inflacji bedzie
kontynuowany i jest szansa, ze w grudniu dynamika CPI moze
wyjs¢ na lekki plus, po raz pierwszy po 29 miesigcach deflacji.
W styczniu z kolei silne efekty niskiej bazy i podwyzki w
niektérych kosztach eksploatacji mieszkan (dostawa wody,
elektryczno$¢) mogg pchna¢ stope inflacji w kierunku 1% r/r. W
takiej sytuacji Rada Polityki Pienigznej nie bedzie zapewne
sklonna mysle¢ o obnizkach stép procentowych, o ile tempo
wzrostu gospodarczego w Il kw. nie okaze sie ogromnym
rozczarowaniem.
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Rynek walutowy
Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4.2825 CZKPLN 0.1585
USDPLN 3.8757 HUFPLN* 1.4045
EURUSD 1.1050 RUBPLN 0.0620
CHFPLN 3.9205 NOKPLN 0.4742
GBPPLN 47515 DKKPLN 0.5756
USDCNY 6.7187 SEKPLN 0.4395

*za DOHUF

Poprzednia sesja na rynku FX 11/10/2016

max otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4.266 4.287 4.281 4.266 42767

USDPLN 3.821 3.839 3.831 3.828 3.8487
EURUSD 1.114 14121 1.119 1.114 -

Rynek stopy procentowej 11/10/2016
Obligacje na rynku miedzybankowym

o Zmiana Ostatnia Papier

Obligacja Srednia

(termin) (pb) aukcja rent.
PS0418 (2L) 1.76 1 6.10.2016 OK1018  1.742
PS0421 (5L) 2.47 0 22.09.2016 PS0721 2.243
DS0726 (10L) 3.07 0 6.10.2016 DS0727  3.098

Kurs zlotego
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Rentownosci obligacji skabowych

l M2y 1.76 My 2.47, W 10v 3.07 ] L

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

/\ﬂ—\/\/\‘\/\/ﬂv W 3.00

1L 1.73 1 1.00 0 -0.20 -1
2L 1.83 1 1.10 0 -0.20 0
3L 1.90 1 1.17 -1 -0.18 0
4L 2.00 1 1.24 1 -0.14 -1
5L 2.10 1 1.31 -2 -0.07 -1
8L 2.34 1 1.49 4 0.21 -2
10L 2.47 1 1.60 -3 0.41 -3
Stawki WIBOR
Termin % PAIETE]
(pb)

O/N 1.68 0

TIN 1.68 0

SW 1.63 0

2W 1.64 0

™ 1.65 0

3M 1.72 0

6M 1.80 0

9M 1.82 1

1Y 1.83 1

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.72 0
3x6 1.72 0
6x9 1.72 1
9x12 1.72 2
3x9 1.80 1
6x12 1.80 2

Apr | May  Jun Jul Aug Sep Oct

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 3.04 6
Francja 29 0 0.29 0
Wegry 116 1 297 6
Hiszpania 71 -2 0.99 2
Wiochy 142 -3 1.35 1
Portugalia 303 0 3.33 -4
Irlandia 65 1 0.46 0
Niemcy 19 0 - -
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Spread 10-letnich obligacji do Bunda
WL 3.0206 P 3.50
B c7 02589 |
S_ 09752 .00
1.3386
C1HU 2.929 2.50
2.00

*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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e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
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 Ccz CPI IX % rir 0,6 - 0,5 0,6
WTOREK (11 pazdziernika)
9:00 HU CPI IX % rir 0,6 - 0,6 -0,1
11:00 GE Indeks ZEW X pkt. 2,0 - 6,5 0,5
14:00 PL CPI IX % rir -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
SRODA (12 pazdziernika)
11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 15 - -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 rekomendaciji 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 publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, 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 wyniknaé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérakolwiek 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 spétkg wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie 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
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