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Ztoty i inne waluty CEE odrabiaja straty

Na rynku uspokojenie sytuacji, dane o PKB z USA powyzej
prognoz

Ztoty i inne waluty regionu odrabiajg straty, EURUSD
lekko w gore

Polski ditug stabilny, rynki bazowe jeszcze pod lekka
presja

Dzisiaj wstepne odczyty inflacyjne dla Polski i strefy euro
oraz duzo danych z USA

W czwartek na rynku odnotowano pewne uspokojenie notowan.
Waluty z rynkéw wschodzacych odrabiaty srodowe straty, a dolar
oddat czes¢ zyskéw takze do gtéwnych walut. Rentownosci na
rynkach bazowych dalej rosty, ale juz w wolniejszym tempie niz
dzien wczesniej. Tygodniowe dane z rynku pracy USA byty nieco
gorsze od prognoz (liczba nowych bezrobotnych nieco powyzej
konsensusu), ale finalny odczyt PKB za Il kw. zaskoczyt lekko
na plus. Ogdlnie, dane byty niejednoznaczne i spowodowaly, ze
na rynku odnotowano czesciowg realizacje zyskow z ostatniego
umocnienia amerykanskiej waluty. Gtdwny ekonomista EBC,
Peter Praet, powiedziat wczoraj Zze w pazdzierniku bank
centralny bedzie decydowat o dostosowaniu programu wsparcia
europejskiej gospodarki, a nie o terminie jego catkowitego
zamkniecia. To juz kolejny komentarz wskazujgcy, ze EBC nie
bedzie sie spieszyt z normalizacjg polityki pienieznej. Wczoraj
stowa Praeta nie miaty wptywu na euro.

Kurs EURUSD odbit wczoraj do 1,18 z 1,172 po trzech kolejnych
dniach spadkéw ktore sprowadzity go do najnizszego poziomu od
polowy sierpnia. Dane z USA byty niezle, ale nie zaskoczyty na
plus na tyle, aby jeszcze bardziej umocni¢ amerykanskg walute.
Rosngce szanse na grudniowg podwyzke stép procentowych
Fed o 25 pb pozytywnie wptywaty na dolara w ostatnich dniach.
Dzisiaj poznamy sporo danych z USA, ktére moga przesadzi¢ o
tym gdzie kurs EURUSD bedzie na koniec tygodnia.

Kurs EURPLN ustabilizowat sie wczoraj blisko 4,31 po szybkim
ruchu w goére do 4,33 (najwyzej od poczatku lipca), a USDPLN
obnizyt do 3,656 z prawie 3,70. Odreagowanie nastgpito réwniez
w przypadku pozostatych walut CEE, najmniejsze zmiany miaty
miejsce w notowaniach korony. USDRUB korzystat z mocnego
odbicia cen ropy, a EURHUF przerwat serie trzech kolejnych dni
wzrostow. Wg nas, wczorajszy szczyt EURPLN jest pierwszym
waznym oporem (przy tym poziomie impuls wzrostowy trwajgcy
od poczatku wrzesnia jest rowny poprzednim falom w gére — tym
z czerwca oraz lipca/sierpnia), ktérego przebicia otwiera droge
do dalszej deprecjacji krajowej waluty. Zaktadamy, ze globalny
rynek niebawem sie ustabilizuje i pozytywne fundamenty polskiej

gospodarki sktonig inwestorow by wykorzysta¢ ostatnie ostabienie
ztotego do kupna krajowej waluty.

Na krajowym rynku stopy procentowej IRS i rentownosci byly na
koniec czwartkowej ses;ji blisko Srodowego zamknigcia. Bundy i
Treasuries w dalszym ciggu tracity, ale juz w wyraznie mniejszej
skali niz dzien wczesniej (na koniec dnia 10-letnie rentownosci
byty mniej niz 2 pb wyzej, w trakcie sesji skala ruchu byfa nieco
wigksza). Dzi$§ poznamy sporo danych z USA, ktére mogg mieé
wptyw na notowania na rynkach bazowych. Rynek wycenia coraz
wyzsze prawdopodobienstwo grudniowej podwyzki stop i jezeli
dane z amerykanskiej gospodarki bedg zaskakiwa¢ na plus, to
jest jeszcze potencjat do wzrostu IRS/rentownosci w kraju oraz
za granicg. Polskie IRS zniwelowalty juz spadki z poniedziatku i
sg blisko lokalnych poziomdéw oporu, ktére moga by¢ wedtug nas
testowane. Dzisiejsze wstepne dane o wrzesniowej inflacji nie
bedg wg nas istotne dla rynku.

Dzi§ o 15:00 Ministerstwo Finanséw opublikuje plan podazy dtugu
na pazdziernik oraz strukture posiadaczy polskich rynkowych
obligacji na koniec sierpnia.

Dzisiaj o 14:00 poznamy wstepny szacunek wrzesniowej inflacji.
Zaktadamy, ze CPI wzrést do 1,9% r/r z 1,8% wskutek wyzszych
cen paliw i zywnosci jak tez efektu bazy w kategorii "zdrowie".
Byltby to najwyzszy odczyt od kwietnia, ale wedlug nas do marca
inflacja raczej nie wzrosnie powyzej 2%. Nasza prognoza jest
nieco ponizej konsensusu.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

PL us
PARIERE] o Zmiana o VARIENE]
) * e " b
1L 1.79 0 1.56 -1 -0.26 0
2L 1.98 1 1.71 -2 -0.16 1
3L 212 2 1.82 -1 -0.04 1
4L 2.28 2 1.90 -1 0.10 0
5L 242 2 1.98 0 0.25 1
8L 274 3 2.18 1 0.67 1
10L 2.90 3 2.28 2 0.92 2
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SW 1.61 0
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3M 1.73 0

6M 1.81 0
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Stawki FRA (na rynku migdzybankowym)**

Zmiana
(pb)
1x4 1.73 0
3x6 1.75 0
6x9 1.79 -1
9x12 1.86 0
3x9 1.85 0
6x12 1.89 0

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5YUSD Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb)

Polska 71 -1 2.88 1
Francja 20 0 0.29 0
Wegry 116 1 2.1 0
Hiszpania 62 0 1.15 0
Wiochy 139 -2 1.64 0
Portugalia 128 -1 1.92 0
Irlandia 32 -1 0.27 0
Niemcy 12 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
**Informacje odnoszg sig do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg

Dzisiejsze otwarcie i
EURPLN 4.3075 CZKPLN 0.1655 i
USDPLN 3.6524 HUFPLN* 1.3854 silielaein =440
EURUSD 1.1794 RUBPLN 0.0630 L
CHFPLN 3.7622 NOKPLN 0.4596 490
GBPPLN 4.9027 DKKPLN 0.5788
USDCNY 6.6669 SEKPLN 0.4504 r

*za ID0HUF =400

Poprzednia sesja na rynku FX 28/09/2017 r

max otwarcie zamkn. fixing 3.20

EURPLN 4306 4332 4315 4.316 4.3166 L

USDPLN 3.651 3.695 3.672 3.662 3.6682

EURUSD 1172 1180 1175 1178 - -3.60

Rynek stopy procentowej 28/09/2017 r T T T T T T T T T T
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CZAS i PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK BZWBK REALIZACJA WAR*TOSC
PIATEK (22 wrzesnia)
9:30 DE Wstepny PMI — przemyst IX pkt 59,0 - 60,6 59,3
9:30 DE Wstepny PMI — ustugi IX pkt 53,7 - 55,6 53,5
10:00 EZ Wstepny PMI — przemyst IX pkt 57,2 - 58,2 57,4
10:00 EZ Wstepny PMI — ustugi IX pkt 54,8 - 55,6 54,7
10:00 PL Stopa bezrobocia VIl % 7,0 7,0 7,0 7,1
14:00 PL Podaz pieniadza Vil % rlr 5,2 5,8 BI5 5,0
PONIEDZIALEK (25 wrzesnia)
10:00 DE Indeks Ifo IX pkt 115,9 - 115,2 115,9
16:30 us Indeks Dallas Fed IX pkt 13,0 - 21,3 17,0
WTOREK (26 wrzesnia)
16:00 us Sprzedaz nowych domow Vil % m/m 2,9 - -3,4 94
16:00 us Nastroje konsumentow IX pkt 120 - 119,8 122,9
SRODA (27 wrzesnia)
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,25 - 0,25 0,25
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku VIl % m/m 1,0 - 1,7 -6,8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw VIl % m/m -0,5 - -2,6 -0,8
CZWARTEK (28 wrzesnia)
14:00 DE Wstepny CPI 1X % r/r 1,8 1,8 1,8
14:30 us Finalny PKB 11 kw. % k/k 3,0 - 3,1 3,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 270 - 272 260
PIATEK (29 wrzesnia)
11:00 EZ Wstepny CPI IX % r/r 1,6 - 15
14:00 PL Wstepny CPI 1X % rir 2,0 1,9 1,8
14:30 us Woydatki konsumentow VIl % m/m 0,1 - 0,3
14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0,2 - 0,4
15:45 us Indeks Chicago PMI IX pkt 58,7 - 58,9
16:00 us Indeks Michigan IX pkt 95,3 - 95,3

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. Podjeto 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 wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sig¢ do przesziosci 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 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 ktérakolwiek spotka 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 krajéw, chyba ze istniejgce 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¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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