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Zimny wrzesien rozgrzat sprzedaz detalicznag

Dobry nastroj utrzymuje sie na globalnym rynku
Solidne dane z polskiej gospodarki

Ztoty utrzymuje zyski, EURUSD bez duzych zmian
Rentownosci w kraju i za granicg w gore

Dzisiaj minutes RPP i dane z USA

W $rode na globalnym rynku utrzymywat sie dobry nastroj. W
Europie indeksy gietdowe rosty, obligacje byty pod presja, a w
regionie CEE waluty byty relatywnie stabilne. Dane o nowych
budowach i pozwoleniach na budowe doméw w USA wyraznie
rozczarowaty, ale nie pomogty za bardzo euro oraz nie wsparty
zbyt wyraznie obligacji. Dane z Chin byty zgodne =z
oczekiwaniami — wzrost PKB w Il kw. wyniost 6,8% r/r, a
wrzesniowa produkcja przemystowa urosta 0 6,6% r/r.

Premier Katalonii Carles Puigdemont powiedziat, ze ogtosi
niepodlegtos¢ tego regionu, jesli Hiszpania zawiesi jego
autonomie. Wczesniej rzad w Madrycie zagrozit, ze przejma
witadze w Katalonii, je$li jej rzad nie wycofa sie z planéw
ogltoszenia niepodlegtosci. Dalsza eskalacja konfliktu w
Hiszpanii moze mie¢ negatywny wptyw na nastroje rynkowe,
zwlaszcza wycene euro.

Polska produkcja przemystowa rozczarowata wynikiem 4,3% r/r
we wrzesniu po imponujagcym 8,8% w sierpniu wobec
konsensusu 5,2% i naszej prognozy 6,1%. Naszym zdaniem to
spowolnienie wcale nie $wiadczy jednak o pogorszeniu sytuaciji
w przemysle. Po pierwsze, ujemnie dziatat efekt dni roboczych.
Po drugie, pojawity sie czynniki jednorazowe: niespodziewany
skok dochodéw energetyki w sierpniu i efekt wysokiej bazy w
gornictwie we wrzesniu 2016 r. Produkcja budowlano-
montazowa byta w zasadzie zgodna z oczekiwaniami i wzrosta
0 15,5% r/r (nasza prognoza: 16,6% r/r, rynek: 18,4% r/r).
Wzrost zanotowano we wszystkich trzech gtéwnych sektorach,
w tym najmocniejszy we wznoszeniu obiektow inzynierii
ladowej i wodnej (21,8% r/r), co naszym zdaniem $wiadczy o
ozywieniu inwestycyjnym w Il kw. biezgcego roku. Dynamika
sprzedazy detalicznej wyraznie zaskoczyta w goére we
wrzesniu, przyspieszajac z 6,9% r/r do 7,5% w ujeciu realnym,
co wynikato przede wszystkim z chtodnego wrzeénia, ktéry
podbit sprzedaz odziezy. Ogdlnie, wrzesniowe dane wspieraja
naszg prognoze lekkiego przyspieszenia wzrostu PKB w 111 kw.
powyzej 4,0% rir.

Wskaznik biezgcej koniunktury konsumenckiej obnizyt sie w
pazdzierniku do 4,6 z 5,0 pkt, a wskaznik wyprzedzajgcy wzrost
do 1,6 z 0,8 pkt. Poprawity sie oceny ogdlnej sytuaciji
ekonomicznej kraju i warunkéw do oszczedzania pieniedzy,
pogorszeniu natomiast oceny sytuacji finansowej gospodarstwa
domowego, warunkéw do dokonywania waznych zakupow i
poziomu bezrobocia. Ogdlnie, wskazniki  koniunktury
konsumenckiej pozostajg blisko historycznych maksimoéw, co
jest dobrym prognostykiem dla konsumpcji prywatnej.

Kurs EURUSD spadt wczoraj w pierwszej fazie sesji do 1,173,
a w reakcji na stabsze od oczekiwan dane z USA odbit do ok.
1,178. W szerszym kontekscie, kurs nadal waha sie nieznacznie
powyzej lokalnego dotka na 1,166. Dzis po potudniu poznamy
kolejne dane z USA, ktére mogtyby mie¢ krétkoterminowy wptyw
na EURUSD.

Kurs EURPLN ustabilizowat sie wczoraj nieco powyzej lokalnego
dotka na 4,22, a kurs USDPLN obnizyt do 3,59 z ok. 3,605.
Niejednoznaczne dane z kraju nie miaty w srode duzego wptywu
na notowania ztotego. W przypadku innych walut regionu tez
nie zaszty znaczne zmiany. EURHUF pozostat stabilny blisko
308, EURCZK zanotowat chwilowy spadek, a USDRUB lekko
wzrést. Kurs EURPLN spadt ponizej 4,23, ale na razie nie byto
to impulsem do dalszej aprecjacji ztotego. Do konca tygodnia
poznamy jeszcze dane z USA, a w pigtek przeglad polskiego
ratingu moze ogtosi¢ agencja S&P. W ostatnich tygodniach duzo
pozytywnych informacji naptyneto na temat polskiej gospodarki
i naszym zdaniem konieczny moze by¢ silniejszy impuls do tego,
by ztoty mogt w kolejnych miesigcach kontynuowac¢ umocnienie

Na krajowym rynku stopy procentowej rentownosci i IRS rosty i
na koniec dnia byty o ok. 2 pb powyzej wtorkowego zamkniecia.
Polski dtug radzit sobie wczoraj niz obligacje Niemiec i USA czy
z peryferii strefy euro. Dane z kraju nie miaty jednoznacznego
wydzwieku i nie wptynety wyraznie na notowania.

tukasz Hardt powiedziat w rozmowie z PAP, Ze jego zdaniem
wyjasnienie obserwowanego dotychczas braku przetozenia
wysokich wynagrodzen na inflacje jest nieoczywisty. Hardt byt
takze krytyczny co do mozliwosci pobudzania inwestycji za
pomocg obnizek stép procentowych. Hardt jest jednym z
jastrzebi w RPP, ktory sugerowat, ze warto rozpoczaé dyskusje o
podwyzkach stép.
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Rynek walutowy

Kurs ztotego

Stawki IRS na rynku migdzybankowym**

1L 1.80 0 1.63 1 -0.26 0
2L 1.98 1 1.81 1 -0.18 1
3L 213 2 1.93 1 -0.07 1
4L 2.29 2 2.00 2 0.07 1
5L 244 3 2.07 2 0.22 2
8L 2.76 3 2.23 3 0.62 3
10L 2.91 3 2.31 1 0.85 3
Stawki WIBOR

Termin % PAIETE]

(pb)
O/N 1.69 -8
TIN 1.69 -7
SW 1.62 0
2W 1.62 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
9M 1.83 0
1Y 1.85 0

Stawki FRA (na rynku migedzybankowym)**

1x4 1.73 0
3x6 1.76 0
6x9 1.80 0
9x12 1.87 1
3x9 1.83 0
6x12 1.89 1

Miary ryzyka fiskalnego
CDS 5YUSD
Warto$¢ Zmiana

Spread 10L*
Warto$¢ Zmiana

(pb) (pb)
Polska 71 -1 2.90 1
Francja 21 0 0.41 0
Wegry 116 1 212 -1
Hiszpania 72 3 1.22 1
Wiochy 138 -1 1.65 1
Portugalia 127 2 1.95 1
Irlandia 32 -1 0.23 0
Niemcy 11 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

Dzisiejsze otwarcie ™
EURPLN 42331 CZKPLN 0.1646 = EL;EFF’,'[': g-%ggl i
USDPLN 3.5830 HUFPLN* 1.3732 . =440
EURUSD 1.1814 RUBPLN 0.0624 L
CHFPLN 3.6551 NOKPLN 0.4509 ba.20
GBPPLN 4.7341 DKKPLN 0.5687 ’
USDCNY 6.6232 SEKPLN 0.4405 i

*za IDOHUF =400

Poprzednia sesja na rynku FX 18/10/2017 r
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CZAS i PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK BZWBK REALIZACJA WAR*TOSC

PIATEK (13 pazdziernika)
14:00 PL Inflacja bazowa IX % rir 0,9 0,9** 1,0 0,7
14:30 us CPI IX % m/m 0,6 - 0,5 0,4
14:30 us Sprzedaz detaliczna IX % m/m 1,7 - 1,6 -0,1
16:00 us Wstepny Michigan X pkt 95,0 - 101,12 95,1

PONIEDZIALEK (16 pazdziernika)
14:00 PL Saldo obrotéw biezacych Vil min € -651 -602 -100 -878
14:00 PL Eksport VI min € 15512 15 891 15 682 14 939
14:00 PL Import VIl min € 15 920 16 325 15 384 15 486
WTOREK (17 pazdziernika)

11:00 EZ CPI VI % rlr 15 - 15 15
11:00 DE Indeks ZEW IX pkt 88,5 - 87,0 87,9
14:00 PL Ptace w sektorze przedsiebiorstw VIII % r/r 6,3 59 6,0 6,6
14:00 PL Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw Vi % r/r 4,6 4,6 4,5 4,6
15:15 us Produkcja przemystowa VIl % m/m 0,3 - 0,3 -0,9

SRODA (18 pazdziernika)
14:00 PL Produkcja przemystowa VIl % rir 51 6,1 4,3 8,8
14:00 PL Produkcja budowlana VIl % rir 18,1 16,6 15,5 23,5
14:00 PL Realna sprzedaz detaliczna VIl % rir 6,8 6,8 7,5 6,9
14:00 PL PPI VIl % rir 31 31 31 3,0
14:30 us Rozpoczete budowy domow VIl % m/m 0,0 - -4,7 -0,2
14:30 us Pozwolenia na budowe domoéw Vil % m/m 5,7 - -4,5 3,4
20:00 us Bezowa Ksiega

CZWARTEK (19 pazdziernika)

14:00 PL Minutes RPP
14:30 us Indek Philly Fed IX pkt 22,0 - 23,8
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 240 - 243

PIATEK (20 pazdziernika)

Przeglad ratingu Polski przez S&P

14:30 us Sprzedaz domoéw IX % m/m -0,9 - -1,7

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie 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 btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnos$ci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ 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 ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac 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¢ 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 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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