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Kursy walut A%
EUR/PLN 4,2780 0,1%
USD/PLN 3,8645 0,7%
CHF/PLN 3,9102 0,3%
EUR/USD 1,1074 -0,7%
Rynek Pieniezny (%) A bps
WIBOR 1M 1,65 0
WIBOR 3M 1,72 0
Obligacje PL (%) A bps
2Y 1,80 2
5Y 2,51 1
10Y 3,07 1
IRS PLN (%) A bps
2Y 1,86 2
5Y 2,13 2
10Y 2,50 3
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,05 0
us 10Y 1,78 5
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2040,8 -0,2
S&P 500 2151,0 -1,2
Nikkei 225 17024,8 1,0

Zrédto: Reuters

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Informacje na dzis

® US: Dzi$ o 20.00 zostanie opublikowany opis dyskusji podczas wrzesniowego
posiedzenia FOMC, na ktorym komitet utrzymat stopy bez zmian, zasygnalizowat
podwyzke stop jeszcze w tym roku oraz obnizyt prognozowana Sciezke stop
procentowych w kolejnych latach. Opis motywdw amerykanskich bankierow
centralny jest istotny w kontekscie oczekiwanej podwyzki stop w grudniu.

Wydarzenia i komentarze

PL: Deflacja stopniowo ustepuje. Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych
wyniost we wrzesniu -0,5% r/r wobec -0,8% r/r w sierpniu, co byto zgodne z
naszymi oczekiwaniami i szacunkiem flash. W ciagu miesiaca ceny konsumpcyjne
nie ulegty zmianie. Nieznacznie odmienna od oczekiwan byta struktura zmian,
poniewaz spadty ceny zywnosci (-0,2% m/m), co nie jest typowe dla wrzesnia.
Wzrosty natomiast ceny paliw, ktére zwyzkowaty o 3,4% m/m, w nastepstwie
zmian cen na rynkach ropy naftowej. Obnizyty sie natomiast ceny w zakresie
rekreacji i kultury, co ma charakter sezonowy w zwiazku z zakonczeniem sezonu
wakacyjnego. Wedtug naszych szacunkow inflacja bazowa po wytaczeniu cen
zywnosci i energii ustabilizowata sie we wrzesniu na poziomie -0,4% r/r. Dane nie
zmieniaja oceny procesow inflacyjnych w Polsce. Deflacja stopniowo ustepuje i
pod koniec roku, prawdopodobnie w grudniu, wskaznik CPI powréci do pozioméw
dodatnich. Duzy wptyw na to bedzie miat efekt niskiej bazy statystycznej sprzed
roku. Presji cenowej w polskiej gospodarce wciaz nie ma, a inflacja nawet jesli
wzrosnie to bedzie znacznie nizsza od celu banku centralnego. Dane sa neutralne
z punktu widzenia polityki pienieznej, gdyz nie zmieniaja oczekiwan co do
ksztattu polityki pienieznej w najblizszych miesigcach. Rynki nie spodziewaja sie
zmian stop procentowych i te dane tych oczekiwan nie zmieniaja.

® GE: Indeks ZEW, ktéry mierzy oczekiwania analitykow i inwestorow
instytucjonalnych co do wzrostu gospodarczego Niemiec wzrdst w pazdzierniku
do 6,2 pkt. wobec 0,5 pkt. miesiac wczesniej i byt lepszy od oczekiwan, jednak
nizszy od dtugookresowej S$redniej na poziomie 24,1. Indeks ocen obecnej
sytuacji wzrost do 59,5 pkt. z 55,1 pkt., silniej niz sie spodziewano.

Rynki na dzis

Zaplanowana na wieczor czasu europejskiego publikacja opisu z wrzesniowego
posiedzenia amerykanskiej Rezerwy Federalnej jest najwazniejszym wydarzeniem
dzisiejszego dnia. Nie oczekujemy jednak, aby minutes miaty w jakikolwiek sposob
wptynaé na sentyment inwestycyjny, a przez to na notowania, gdyz scenariusz stop
procentowych w USA zostat nakreslony w wykresie dot-plot tj. oczekiwan bankierow
centralnych opublikowanym w minionym miesigcu. Wynika z niego jasno, iz w tym
roku dojdzie do jednej podwyzki kosztu pieniadza. Coraz wieksze przekonanie rynku
do takiego scenariusza buduja ostatnie dobre dane makroekonomiczne ze Stanéw
Zjednoczonych. W przypadku krajowego rynku ztoty porusza sie w rytm czynnikow
technicznych, stad kontynuacja zapowiedzianej przez nas wczoraj korekty jest
mozliwa. W przypadku rynku dtugu oczekujemy stabilizacji notowan na obecnych,
podwyzszonych w stosunku do ostatnich tygodni poziomach.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami zawartymi we wczorajszym raporcie wtorkowa sesja
zakonczyta sie zwyzka kursu EUR/PLN, po tym jak w poniedziatek notowania dotarty do
poziomu 4,2673 tj. dolnego ograniczenia obowigzujacego kanatu spadkowego. Nalezy
jednak podkresli¢c, iz ztoty mimo przeceny pozostawat wczoraj jedna z bardziej
stabilnych walut tej czesci Europy. Przyktadowo wegierski forint tracit wczoraj
wzgledem euro w najszybszym od dwoch tygodni tempie. W przeciwna strone poruszat
sie natomiast rumunski lej, ktory jednak odreagowywat fatalng koncowke ubiegtego
tygodnia, gdy informacje w sprawie rzadowego projektu konwersji walutowych
kredytéw hipotecznych skutkowaty gwattownym spadkiem wartosci leja. Stabilizacja
notowan towarzyszyta wycenie krajowego dtugu, cho¢ wyrdézni¢ mozna dotarcie 2-latki
do poziomu 1,80% tj. najwyzszego od potowy czerwca z 1,78% na poniedziatkowym
zamknieciu. Zwyzka rentownosci pozostatych segmentéow byta symboliczna i nie
przekroczyta 1 bps. W rezultacie dochodowos¢ 5- i 10-latki osiagneta poziom 2,51% i
3,07%.

Rynki zagraniczne

Wtorek przyniost kontynuacje umocnienia dolara wzgledem euro. Wczoraj kurs
EUR/USD znizkowat o centa do najnizszego od sierpnia poziomu 1,1046. Podwyzszona
zmiennos$¢ utrzymywata sie takze w notowaniach brytyjskiego funta, ktory pozostawat
pod negatywna presja. Na rynku obligacji bazowych rentownos¢ Bunda utrzymata sie
na poziomie z poniedziatkowego zamkniecia tj. 0,05%. Zwyzka dochodowosci az o 5 bps
do 1,78% obserwowana byta natomiast w notowaniach 10-letniego dtugu USA. Tym
samym obligacje dtugiego konca amerykanskiej krzywej byty najtansze od poczatku
czerwca.
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Kalendarium

. . . Poprzednie Aktualne TR

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (p_rogr)oza
Millenium)
10/07 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Sierpien -1.2% 1.9% 0.4%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem

10/07 14:30  rolniczym USA Wrzesien 151k 156k 172k
10/07 14:30 Stopa bezrobocia USA Wrzesien 4.9% 5.0% 4.9%
10/10 08:00 Bilans handlowy Niemcy Sierpien 19.5b 22.2b 19.3b
10/10 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Pazdziernik 5.6 8.5 6.0
10/11 11:00 ZEW Niemcy Pazdziernik 0.5 6.2 3.5
10/11 14:00 Inflacja CPIr/r Polska Wrzesien -0.8% -0.5% -0.5%
10/12 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Sierpien -0.5% 0.8%
10/12 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Pazdziernik  2.9%
10/12 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Wrzesien -0.4% -0.2%
10/12 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA
10/13 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Wrzesien 0.7% 0.7%
10/13 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Pazdziernik 249k 254k
10/14 11:00  Bilans handlowy SA EU Sierpien 20.0b 20.4b
10/14 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Wrzesien 10.0% 9.5%
10/14 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Sierpien -802m -318m
10/14 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Wrzesien -0.3% 0.6%
10/14 14:30 Inflacja PPIr/r USA Wrzesien 0.0% 0.6%
10/14 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Pazdziernik  91.2 92.0
10/17 11:00 Inflacja CPIr/r EU Wrzesien 0.4%
10/17 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Wrzesien 0.8%
10/17 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Wrzesien -0.4% -0.1%

Zrédto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
celach informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy
0s0b) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



