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Stabilny nastréj wspiera zlotego

Spokojny przebieg sesji na globalnym rynku
Ztoty i inne waluty zyskuja dzieki ostabieniu dolara
Dzisiaj protokot z ostatniego posiedzenia FOMC

Wtorkowa sesja na globalnym rynku akgji i obligacji przebiegata
w spokojnej atmosferze, co miato korzystny wptyw na waluty z
rynkéw wschodzacych i krajowy dtug. Korzystnie na ztotego,
forinta oraz rubla wptywato ostabienie dolara do euro, do czego
przyczynita sie wczorajsza wypowiedz cztonkini rady prezeséw
EBC. Sabine Lautenschlaeger, ktéra byla przeciwna
niestandardowym krokom w polityce pienieznej, powiedziata ze
w przyszltym roku EBC powinien ograniczy¢ zakupy obligaciji.
Nie bez znaczenia byta takze decyzja premiera Katalonii, ktory
chociaz podpisat deklaracje niepodlegtosci, to jednoczesnie
zawiesit jej wykonanie méwigc, ze o przyszitosci regionu chce
rozmawia¢ z rzagdem w Madrycie. W ocenie rynku, zmniejszyto
sie ryzyko dalszego zaognienia sytuacji w Hiszpanii.

Dzi§ w trakcie krajowej sesji nie poznamy Zzadnych istotnych
danych i dopiero wieczorem opublikowany zostanie protokét z
ostatniego posiedzenia FOMC. Wydaje nam sie jednak, ze
publikacja tego dokumentu raczej nie wplynie istotnie na
notowania. Juz komunikat po ostatnim posiedzeniu we wrzesniu
byt odebrany przez rynek jako jastrzebi — podtrzymano w nim
scenariusz jeszcze jednej podwyzki stép Fed w tym roku — i
minutes nie wniosg raczej nowych informacji w tej kwestii.

Kurs EURUSD rost wczoraj trzecig sesje z rzedu i pod koniec
krajowej sesji byt juz nieco powyzej 1,18. W zeszlym tygodniu
kurs zblizyt sie do lokalnego dotka z sierpnia na ok. 1,166, ale
zabrakto impulsu do przebicia tego poziomu. Teraz
obserwujemy realizacjg zyskéw z ostatnich spadkéw EURUSD,
do czego w trakcie wczorajszej sesji przyczynita sie jastrzebia
wypowiedz cztonkini EBC i informacje z Hiszpanii. Dzisiaj nie
poznamy wielu waznych danych i w efekcie spokojny ruch
wzrostowy EURUSD moze trwac.

Kursy EURPLN i USDPLN spadty wczoraj do odpowiednio 4,285
i 3,63 dziegki ostabieniu dolara na Swiecie. Pozytywny wptyw na
krajowg walute mogta mie¢ réwniez wypowiedz cztonkini RPP
(szczegoty ponizej). W przypadku pozostatych walut regionu
CEE, forint i rubel tez zyskaty, podczas gdy czeska korona byta
stabilna. Dzisiaj na rynek nie naptyng raczej nowe informacje i
sesja powinna znowu przebiega¢ w spokojnej atmosferze. Jesli
tak sie stanie, to ztoty ma szanse jeszcze sie umocni¢ do euro i
dolara.
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Dochodowosci papierow amerykanskich spadly minimalnie
(mimo rosngcej gietdy), zas niemieckich pozostaty praktycznie
bez zmian, czemu sprzyjat brak powazniejszych impulséw dla
rynkow.

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci spadaty
napedzane przez niewielkie znizki dochodowosci Treasuries
oraz brak wazniejszych publikacji. W naszym przekonaniu
wczorajsze przesuniecie krzywej o 3-5 pb to w dalszym ciggu
efekt odreagowania po pigtkowej wyprzedazy. Reakcja IRS
byta znacznie stabsza i koncentrowata si¢ w segmencie 5-10L,
przy stabilnym zachowaniu kontraktow 2L. Tak rynek krajowy
jak i zagraniczny zignorowaty zaskakujgco dobre dane o
niemieckim eksporcie.

Dzi$ oczekujemy stabilizacji na bazowych i lokalnym rynku
dtugu. Przez wiekszg czes¢ sesji wahania bedg zapewne dos¢
niewielkie z powodu braku planowanych publikacji danych i
dopiero wieczorem opublikowane zostang minutes FOMC.
Ruchu krajowej krzywej w gore mozna spodziewac¢ sig jutro w
reakcji na dane o inflacji, ktére powinny pokaza¢ wigkszy udziat
inflacji bazowej w inflacji ogétem.

Czlonkini RPP, Grazyna Ancyparowicz, powiedziata wczoraj,
ze jej zdaniem stopy procentowe ,pozostang bez zmian raczej
do potowy przysziego roku”. Jest to juz czwarty glos (obok
E.Gatnara, K. Zubelewicz i . Hardta) z RPP sugerujacy, ze w
2018 mozliwe sg podwyzki stép NBP. Naszym zdaniem,
zmiany na rynku pracy w kolejnych miesigcach bedg
zaskoczeniem dla wigkszosci cztonkdw RPP i w przysziym roku
dyskusja nad zmiang nastawienia w polityce pienieznej jeszcze
sie nasilii w IV kw. 2018 stopy p6jdg w goére o 25 pb.

Weczoraj Miedzynarodowy Fundusz Walutowy opublikowat
raport, w ktéorym podnidst prognoze wzrostu PKB dla Polski na
ten rok do 3,8% z 3,6% oczekiwanych w lipcu, a na 2018 w
dalszym ciggu zaktada wzrost o 3,3%. Nawet po rewizji,
prognozy MFW s3g dos¢ konserwatywne (4% na ten rok oraz
3,4% na 2018, wg konsensusu Bloomberga, my prognozujemy
odpowiednio 4,2% i 3,8%). MFW w goére zrewidowat takze
prognozy dla globalnej gospodarki na ten rok i przyszty — 0 0,1
pkt. proc. do 3,6% i 3,7%.
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Rynek walutowy Kurs ztotego
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS i PROGNOZA OSTATNIA

W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES o R REALIZACJA WAR*TOSC
PIATEK (6 pazdziernika)

8:00 DE Zamowienia przemystowe IX % m/m 4,7 = 7,8 5,0
13:30 us Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem IX tys. 80 - -33 156
13:30 us Stopa bezrobocia IX % 4.4 - 4,2 4.4

PONIEDZIALEK (9 pazdziernika)

8:00 DE Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,8 - 2,6 -0,1

9:00 Ccz Produkcja przemystowa VIl % r/r 4,2 - 5,8 33

9:00 Ccz CPI IX % rir 2,7 - 2,7 2,5

WTOREK (10 pazdziernika)
8:00 DE Eksport VI % m/m 1,0 - 3,1 0,2
9:00 HU CPI IX % rlr 2,7 - 2,5 2,6
SRODA (11 pazdziernika)
20:00 us Minutes FOMC
CZWARTEK (12 pazdziernika)

11:00 EZ Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,5 - 0,1
14:00 PL CPI IX % rlr 2,2 2,2 1,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 260

PIATEK (13 pazdziernika)

14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 0,9 1,0 0,7
14:30 us CPI IX % m/m 0,6 - 0,4
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 1,6 - -0,2
16:00 us Wstepny Michigan X pkt 95,0 - 95,1

Zrodio: 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. Podjgto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w bigd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialno$ci za wykorzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikna¢. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego 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
kontaktowa¢ sie¢ z analitykami Banku oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. 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.

W sprawie dodatkowych informaciji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowa¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

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