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Korekta na rynkach

Realizacja zyskow z umocnienia ryzykownych aktywow
Gatnar z RPP - stopy sa na optymalnym poziomie

Prawnik Rafat Sura kandydatem do RPP w miejsce
Chrzanowskiego

Ztoty stabszy do euro, pod presja tez rubel, EURUSD lekko
w gore

Gwaltowne wzrosty polskich rentownosci i IRS w slad za
ostabieniem obligacji za granica

Dzisiaj duzo waznych danych z USA

Po dwéch dniach pozytywnego nastroju panujgcego na rynku
dzieki dobrym danym z Niemiec, w $rode odnotowano realizacje
zyskéw z ostatniego umocnienia ryzykownych aktywow. Ceny
akcji spadly, dolar stracit cze$¢ wczesniejszych zyskéw do euro,
waluty CEE byly pod presja, a rentownosci obligacji wzrosty w
znacznym stopniu. Dane z amerykanskiego rynku nieruchomosci
byly znacznie lepsze od prognoz — sprzedaz nowych doméw
wyraznie przekroczyta oczekiwania — co wywarto dodatkowg
presje na swiatowy dtug i pozwolito dolarowi nieco odreagowac.

Kurs EURUSD wzrdst w trakcie dnia do prawie 1,095, ale dzieki
danym z USA dolar odrobit czes¢ strat i na koniec dnia kurs byt
nieco powyzej 1,09. W ostatnich dniach tygodnia poznamy duzo
danych z USA, ktoére bedg miaty kluczowy wptyw na EURUSD.
Mocne dane powinny by¢ korzystne dla dolara.

Kurs EURPLN wzrést wezoraj na fali spadku apetytu na ryzyko
do ok. 4,33, blisko gérnego ograniczenia konsolidacji, w ktorej
porusza sie od poprzedniego poniedziatku. USDPLN pozostat
stabilny blisko 3,96. W regionie na uwage zwraca ostabienie
rubla do dolara, do czego w znacznym stopniu przyczynit sie
ok. 2-procentowy spadek cen ropy. Do konca tygodnia poznamy
sporo danych z USA. Warto zauwazy¢, ze EURPLN ponownie
jest negatywnie skorelowany z EURUSD wiec przypuszczamy,
ze ztoty moze jeszcze tracic jesli szanse na podwyzke stép Fed
w tym roku wzrosng w reakcji na najblizsze dane.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci dtugu
mocno wzrosty w wyniku silnego ostabienia na zagranicznym
rynku obligacji. Rentowno$¢ polskiego 10-letniego benchmarku
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wzrosta o 7 pb do 3,05%. W podobnej skali stracit Bund czy tez
diugoterminowe obligacje Rosji czy Irlandii.

Cztonek RPP, Eugeniusz Gatnar, powiedziat, wczoraj, ze jego
zdaniem obecny poziom stép NBP jest optymalny nie trzeba ich
zmieniaé. Wg niego, obnizki stop nie pobudzityby gospodarki, a
mogtyby negatywnie wptyng¢ na stabilnosé systemu bankowego
i mogtyby przyczyni¢ sie¢ do powstania baniek spekulacyjnych.
Dodat, ze kolejnym ruchem stép powinna by¢ podwyzka, ale w
2018. Gatnar oczekuje, ze w Il kw. PKB wzrdst o ok. 3,2% i w
podobnym tempie bedzie rést w IV kw. My spodziewamy sie, ze
polska gospodarka nie bedzie sie rozwija¢ w tempie szybszym
niz 3%, co moze by¢ dla Gatnara — a takze dla innych cztonkéw
RPP — sporg niespodzianka.

Kandydatem do RPP w miejsce Marka Chrzanowskiego bedzie
Rafat Sura, jak poinformowat szef senackiej Komisji Budzetu i
Finanséw Publicznych Grzegorz Bierecki. Rafat Sura jest
doktorem habilitowanym nauk prawnych, specjalizujgcym sige w
prawie finansowym i prawie administracyjnym. Sura, tak jak
wiekszo$¢ cztonkéw RPP, nie ma doswiadczenia w polityce
pienieznej, i w dodatku bedzie jedynym nieekonomistg w tym
ciele. Nie sadzimy, by obecnos¢ Sury w RPP wplyneta na
perspektywy polityki pieniezne;.

Wiceminister pracy, Stanistaw Szwed, powiedziat wczoraj, ze w
pazdzierniku stopa bezrobocia mogta si¢ ustabilizowac blisko
odczytu wrzesniowego (8,3%), a na koniec roku moze wynies¢
8,5%. Prognoza wiceministra Szweda jest mniej wiecej zgodna
Z naszymi oczekiwaniami.

Ministerstwo finanséw zwrdcito sie do Ministerstwa Spraw
Zagranicznych z prosbg o zaskarzenie decyzji Komisji
Europejskiej zawieszajgcej poboér podatku od sklepéw przed
Trybunatem Sprawiedliwosci Unii Europejskiej. Przypominamy,
ze wczesniej ministerstwo finanséw zadeklarowato rozpoczecie
prac nad nowa formulg podatku, ktéra bylaby akceptowalna dla
Komisji Europejskiej.

Wicepremier Mateusz Morawiecki powiedziat, ze wydatki
obronne powinny by¢ wytgczone z unijnej definicji deficytu.
Naszym zdaniem trudno znalez¢ uzasadnienie dla takiego
ruchu.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.72 0
3x6 1.72 0
6x9 1.72 1
9x12 1.71 1
3x9 1.80 0
6x12 1.80 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 297 1
Francja 30 0 0.28 1
Wegry 116 1 2.86 3
Hiszpania 68 0 1.04 -1
Wiochy 137 1 1.37 2
Portugalia 275 -2 3.1 -4
Irlandia 65 1 0.45 0
Niemcy 19 -1 - -

*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

Dzisiejsze otwarcie 4.60
EURPLN 4.3361 CZKPLN 0.1605 M EURPLN 4.3361 4.50
USDPLN 39782  HUFPLN* 14012 M USDPLN 3,0783
EURUSD 1.0900 RUBPLN 0.0633 LT v d 440
CHFPLN 4.0032 NOKPLN 0.4800 4.30
GBPPLN 4.8578 DKKPLN 0.5829
USDCNY 6.7778 SEKPLN 0.4461 4.20

*za 100HUF 4.10

Poprzednia sesja na rynku FX 26/10/2016
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Kalendarz wydarzen i publikacji

e KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN:KROGNOQWBK REALIZACIA \OSTRTNE,
PIATEK (21 pazdziernika)
11:00 PL Aukcja obligacji
PONIEDZIALEK (24 pazdziernika)
9:30 GE Wstepny PMI — przemyst X pkt 54,3 - 55,1 54,3
9:55 EZ Wstepny PMI — przemyst X pkt 52,6 - 53,3 52,6
WTOREK (25 pazdziernika)
10:00 PL Stopa bezrobocia IX % 8,4 8,3 8,4
10:00 GE Indeks Ifo X pkt 109,6 - 110,5 109,5
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90 0,90
16:00 us Indeks nastroju konsumentéw X pkt 101,0 - 98,6 103,5
SRODA (26 pazdziernika)
16:00 us Sprzedaz nowych doméw IX % m/m -1,5 - 3,1 -8,6
CZWARTEK (27 pazdziernika)
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 260
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku IX % m/m 0,1 - 0,1
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw IX % m/m 1,2 - -2,4
PIATEK (28 pazdziernika)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB 11 kw. % 25 - 14
16:00 us Indeks Michigan X pkt 88,1 - 91,2

Zrédto: 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 publikaciji 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 wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszio$ci 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 mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikaciji. 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
kontaktowa¢ 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¢ sig 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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