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Oczekiwany nizszy odczyt Flash CPI za pazdziernik

Spokojny poczatek tygodnia na globalnym rynku
Ztoty bez zmian, EURUSD blisko 1,16

Rentownosci w kraju i za granicg lekko w dét

Dzisiaj w kraju wstepna inflacja za pazdziernik i plan
aukcji obligacji na listopad, za granicg indeks nastroju
konsumentow

Poczatek tygodnia na globalnym rynku nie przynidst znacznych
zmian na rynku walutowym czy gietdowym, natomiast obligacje
nieznacznie zyskaty. Dane z USA o dochodach oraz wydatkach
konsumentow byty bliskie oczekiwaniom i nie przyczynity sie do
wyraznej reakcji inwestoréw, ktérzy czekajg na wynik
Srodowego posiedzenia FOMC, decyzji prezydenta Trumpa kto
zostanie nowym szefem Fed i na pigtkowy raport z rynku pracy.
Wczoraj z Biatego Domu pojawity sie sygnaty sugerujgce, ze
nowy szef Fed moze zosta¢ ogtoszony w najblizszy czwartek.

Kurs EURUSD ustabilizowat sie wczoraj po silnych spadkach
zanotowanych w czwartek i pigtek w reakcji na decyzje EBC i w
trakcie dnia oscylowat blisko 1,16. Dzi$ poznamy tylko indeks o
nastrojach amerykanskich konsumentéw za pazdziernik, wiec
na dzien przed wynikiem posiedzenia FOMC nie spodziewamy
sie zadnej mocnej reakcji rynku. W naszej ocenie, istotniejsze
od wyniku spotkania amerykanskich bankieréw centralnych
moze by¢ ewentualne ogtoszenie, juz w tym tygodniu przez
Donalda Trumpa, nastepcy Janet Yellen na stanowisku szefa
Fed. W zeszlym tygodniu EURUSD w koncu przebit dolne
ograniczenie przedziatu 1,166-1,188, co wg nas otwiera droge
do dalszych spadkéw do 1,15 w kolejnych tygodniach.

Kursy EURPLN i USDPLN nie ulegty wczoraj istotnym
zmianom i wahaly sie blisko odpowiednio 4,245 i 3,65.
Pozostate waluty CEE takze byly do$¢ stabilne, na ich
wyrézniat sie tylko forint, ktéry tracit do euro. Zaktadamy, ze
dzisiaj EURPLN nie ulegnie znacznym zmianom. W
perspektywie konca tygodnia oczekujemy na doniesienia kto
moze zosta¢ nowym szefem Fed i pigtkowe dane z rynku pracy
USA.

Na krajowym rynku stopy procentowej wahania w trakcie dnia
byly zauwazalne — w pierwszej fazie sesji stawki IRS oraz
rentownosci dos¢ wyraznie spadaly, ale ostatecznie zakonczyly

pierwszg w nowym tygodniu sesje blisko pigtkowego
zamknigcia. Krajowy dtug radzit sobie stabiej niz obligacje z
rynkéw bazowych czy z peryferii strefy euro. Dzisiaj
Ministerstwo Finanséw opublikuje plan podazy na listopad i
dane nt. struktury posiadaczy polskich rynkowych obligacji
ztotowych. Naszym zdaniem, ogtoszenie planowanej wartosci
emisji dlugu w listopadzie nie powinno mie¢ trwatego wptywu
na wycene polskich obligacji. Istotniejsze wg nas bedzie
oczekiwanie na ogtoszenie nastepcy Janet Yellen czy pigtkowe
dane z rynku pracy USA.

Wedtug PAP, po wrzesniu budzet panstwa zanotowat
nadwyzke 3 mid zt. Po sierpniu wynosita ona 4,9 mid zt.

Dzisiaj o 14:00 poznamy wstepny szacunek pazdziernikowej
inflacji. We wrzes$niu CPI wzrést niespodziewanie do 2,2% r/r i
teraz osiggniecie celu 2,5% w potowie 2018 wydaje sie duzo
bardziej prawdopodobne niz jeszcze miesigc temu. Sadzimy,
ze wstepny odczyt inflacji za pazdziernik wyniesie 2,1%. Z
jednej strony, ceny w niektérych kategoriach zywnosci mocno
rosng — jaja (+5% m/m) i pomidory, podczas gdy masto (ktére
podbito trzy ostatnie odczyty) zdrozato o kolejne 3% m/m w
pazdzierniku. Z drugiej strony, ok. 0,06% z inflacji wrze$niowej
pochodzito z wczeéniejszych zakupdw cieptych ubrah i wpltyw
ten powinien zosta¢ odwrécony w pazdzierniku.

Rzad przyjgt w poniedziatek projekt przewidujgcy zniesienie
gornego limitu sktadek na ZUS, ktéry obecnie stanowi 30-
krotnos¢ sredniego wynagrodzenia. Wedlug szacunkow rzgdu
w pierwszy mroku ma to przynies¢ sektorowi finansow
publicznych dodatkowe 5,5 mld PLN w pierwszym roku
funkcjonowania. Ustawa ma wejs¢ w zycie w 2018 roku.

Publikowany przez agencje rzgdowg PMI przemyst dla Chin
wyniost w pazdzierniku 51,6 pkt, nieco ponizej oczekiwan (52,0
pkt) i poprzedniego odczytu, ktéry wynosit 52.4 pkt (najwyzszy
poziomu w tym roku). Relatywnie niskie odczyty dla chihskiego
przemystu to  prawdopodobnie  konsekwencja  zmian
zwigzanych z ograniczeniem dziatalnosci sektoréw o duzym
obcigzeniu dla srodowiska oraz efekt polityki ograniczania
ekspansji kredytowej. Dane to nie zmieniajg perspektywy dla
utrzymania tempa wzrostu gospodarczego w Chinach w tym
roku na poziomie 6,5% r/r.
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FRA rates on the interbank market**
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Measures of fiscal risk

CDS 5YUSD 10Y spread*
Level Change Level Change
((J5) (bps)

Poland 71 -1 3.07 0
France 20 -1 0.40 0
Hungary 116 1 2.09 0
Spain 67 -3 1.12 0
Italy 126 -4 1.48 0
Portugal 119 0 1.72 1
Ireland 32 -1 0.21 0
Germany 11 1 - -

*10Y treasury bonds over 10Y Bunds

**Information shows bid levels on the interbank market at the end of the trading day

Source: Bloomberg

D FX market Zloty exchange rate
Today's opening ™
EURPLN 4.2469 CZKPLN 0.1654 = EURPLN 4.2469 | r
USDPLN 3.6474 HUFPLN* 1.3644 silia 2o 4.40
EURUSD 1.1643 RUBPLN 0.0627 L
CHFPLN 3.6659 NOKPLN 0.4470 ba.20
GBPPLN 4.8209 DKKPLN 0.5707
USDCNY 6.6281 SEKPLN 0.4365 I
*for DOHUF =400
Last session in the FX market 30/10/2017 r
close e3.80
EURPLN 4.239 4.250 4.248 4.249 4.2403 |
USDPLN 3.641 3.665 3.660 3.654 3.643
EURUSD 1.159 1165 1160  1.163 - - 3.60
Interest rate market 30/10/2017 T T T T T T T T T T
T-bonds on the interbank market** 2%?; | Mar Zﬂil;n 5ep
Bond % Change Last Paper Average
(term) ()] auction  offered vyield
OKO0419 (2Y) 1.60 0 09.06.2017 OK0419  1.859 T-bonds yields
PS0422 (5 2.65 0 09.06.2017 PS0422 2.587
DSO727((1\(;)Y) 343 0  09.06.2017 DS0727  3.128 J W2y 159 M5y 2.65 M 10Y 3.43 .00
'L’Mﬁu‘ﬂ i
IRS on the interbank market** k3.50
PL us EZ “‘"ﬁj\f
0 Change 6 Change 6 Change o
° (bps) ’ (bps) ’ (bps) 00
1L 1.81 1 1.63 -1 -0.27 0 i
2L 2.03 1 1.81 -2 -0.20 0 =2.50
3L 2.21 0 1.92 -3 -0.08 0 L
4L 2.37 0 2.01 -4 0.06 0
5L 2.52 0 2.08 -4 0.20 -1 -2.00
8L 2.84 1 2.26 -5 0.61 -2 ./-v’\_.._\_ r
10L 3.00 1 2.35 -5 0.85 -2 »1.50
"Dec ' " Mar ' "dun ' " Sep '
WIBOR rates 2016 | 2017
Term % Change
(bps)
O/N 1.53 24 3M money market rates _
TIN 1.49 -4
SwW 1.59 2
2W 1.62 0
™ 1.66 0
3M 1.73 0
6M 1.81 0
M 1.83 0
1Y 1.85 0

=1.70
W FRA 3x6  1.76
M FRAGxT  1.83 L
M 31 WIBOR 1.73
> 1.65
"Dec ' " Mar ' "Jun ' " Sep '
2016 | 2017
10Y spread vs. Bund
+3.50
ety k3.00
Nt e e r
Y - "'““\\ 2,50
N i
L7 Lo 0o
»1.50
=1.00
=050
=0.00
"Dec ' " Mar " Jun ' " Sep '
2016 | 2017




- Bank Zachodni WBK

& Grupa Santander

Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS i PROGNOZA OSTATNIA
W-WA KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNEK BZWBK REALIZACJA WAR*TOSC
PIATEK (27 pazdziernika)
14:30 us Pierwszy szacunek PKB 11 kw. kw./kw. 2,6 - 3,0 3,1
16:00 us Indeks Michigan X pkt 100,7 - 100,7 95,1
PONIEDZIALEK (30 pazdziernika)
13:30 us Dochody osobiste IX % m/m 0,4 - 0,4 0,2
13:30 us Woydatki konsumentow IX % m/m 0,8 - 1,0 0,1
WTOREK (31 pazdziernika)
11:00 EZ Wstepny PKB 11 kw. % r/r 2,4 - 2,3
11:00 EZ Wstepny CPI X % rlr 15 - 15
14:00 PL Wstepny CPI X % rlir 2,1 2,1 2,2
15:00 us Indeks nastroju konsumentéw X pkt 121,0 - 119,8
SRODA (1 listopada)
PL Dzien wolny
2:45 CN PMI — przemyst X pkt 51,0 - 51,0
13:15 us Raport ADP X tys. 190 - 135
15:00 us ISM — przemyst X pkt 59,1 - 60,8
19:00 us Decyzja FOMC % 1,0-1,25 - 1,0-1,25
CZWARTEK (2 listopada)
9:00 PL PMI — przemyst X pkt 54,0 54,4 53,7
9:55 DE PMI — przemyst X pkt 60,5 - 60,6
10:00 EZ PMI — przemyst X pkt 58,6 - 58,1
13:00 Ccz Decyzja banku centralnego % 0,50 0,50 0,25
13:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - 233
PIATEK (3 listopada)
13:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem X tys. 310 - -33
13:30 us Stopa bezrobocia X % 4,2 - 4,2
15:00 us ISM — ustugi X pkt 58,0 - 59,8
15:00 us Zamowienia przemystowe IX % m/m 1,0 - 1,2

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 maja 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 sie do przesztosci nie stanowig gwaranciji 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 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 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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