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Kursy walut A%
EUR/PLN 4,2632 0,3%
USD/PLN 3,5664 0,6%
CHF/PLN 3,7192 0,0%
EUR/USD 1,1953 -0,3%
Rynek Pieniezny (%) A bps
WIBOR 1M 1,66 0
WIBOR 3M 1,73 0
Obligacje PL (%) A bps
2Y 1,69 0
5Y 2,57 5
10Y 3,21 3
IRS PLN (%) A bps
2Y 1,91 1
5Y 2,25 3
10Y 2,70 4
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,38 4
us 10Y 2,17 6
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2890,4 -0,1
S&P 500 2496,5 0,3
Nikkei 225 19871,4 0,5

Zrédto: Reuters

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna

illennium

Informacje na dzis

® US: Dzi$ opublikowane zostang dane o inflacji w USA w sierpniu. Szacowany jest
jej nieznaczny wzrost do 1,8% r/r z 1,7% r/r miesigc wczesniej.
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® PL: Bilans obrotéw biezacych zamknat sie w lipcu deficytem 878 mln EUR wobec
deficytu wartosci 932 mln EUR w czerwcu. Wynik ten byt nieco wyzszy od naszych
oczekiwan i konsensusu rynkowego. W zakresie wymiany handlowej nastapito
przyspieszenie dynamiki eksportu do 10,7% r/r, liczac w euro, podczas gdy
dynamika importu wyhamowata do 8,3% r/r z 15,0% r/r w czerwcu, czemu
sprzyja¢ mogty spadki cen ropy naftowej w pierwszej potowie tego roku.
Niemniej jednak deficyt handlowy pogtebit sie do 547 mln EUR z 227 mln EUR w

CzZerwcu.

Jego zwyzka zostata jednak skompensowana przez zmniejszenie
deficytu na rachunku dochodow pierwotnych. Saldo ustug utrzymato sie na
wysokim dodatnim poziomie i w lipcu wyniosto 1592 mln EUR. W ujeciu ptynnego
roku deficyt wyniost ok. 0,6% PKB wobec zrownowazonego salda w analogicznym
okresie roku ubiegtego. W kolejnych miesigcach oczekujemy dalszego wzrostu
deficytu, jednak powinien on utrzymac sie na relatywnie niskim poziomie.

®  PL: Wicepremier Morawiecki powiedziat, ze deficyt budzetowy w tym roku moze
wynies¢ 40-41 mld PLN, podczas gdy w projekcie budzetu na 2018 rok zapisano,
ze planowane na ten rok wykonanie wynosi 32,9 mld PLN. Moze to oznaczaé, ze
MinFin planuje wykorzysta¢ dobra sytuacje budzetu w tym roku i przenies¢ czesc
przysztorocznego deficytu na ten rok by zmniejszy¢ napiecia w budzecie na 2018.

® US: Ceny produkcji w USA wzrosty w sierpniu o 0,2% m/m i 2,4% r/r. Po
odliczeniu cen zywnosci i energii natomiast indeks PPl wzrost o 0,1% m/m i 2,0%
r/r. Odczyty te byty nieznacznie nizsze od konsensusu rynkowego, co wskazuje,
ze presja inflacyjna w amerykanskiej gospodarce przestata nasilac sie.

Rynki na dzis

Dzisiejszy dzien jest przepetniony istotnymi wydarzeniami. Za chwile decyzje w
sprawie stop procentowych podejmie bank centralny Szwajcarii. Mimo, iz nie
oczekuje sie zadnych zmian w parametrach polityki pienieznej, to inwestorow

interesowac

Brytanii.

Oni

bedzie kwestia niedawnego dynamicznego ostabienia franka.
Zdecydowanie trudniejsze zadanie czeka dzi$ bankieréow centralnych w Wielkiej

rowniez podejma dzis

decyzje w sprawie kosztu pieniadza.

Opublikowane w tym tygodniu dane wskazujace na najwyzsza od pigciu lat inflacje
CPl w Wielkiej Brytanii, rekordowo niskie bezrobocie sprawity, ze presja na wzrost
stop procentowych jest silna. Bank Anglii, ktory prawdopodobnie nie jest na to
gotowy, w szczegolnosci w kontekscie Brexitu, bedzie musiat uzy¢ na tyle tagodnej
retoryki, by nie kreowaé oczekiwan na zbyt szybkie zacie$nianie i na tyle jastrzebie,
by w dtuzszym horyzoncie faktycznie potwierdzi¢ gotowos¢ do podwyzek stop
procentowych. Tym bardziej, iz dzi$ do grona dwoch zwolennikow podwyzki stop
dotaczy prawdopodobnie A.Haldane - kolejny cztonek 9-osobowej rady. W kontekscie
eurodolara istotne beda natomiast dane o inflacji CPI w USA. W przypadku
potwierdzenia sie prognoz o nieznacznym przyspieszeniu inflacji w sierpniu dolar
mogtby nieznacznie zyska¢ na wartosci. Tym bardziej, ze po wczorajszym spadku
EUR/USD zmianie na prodolarowy ulegt dotychczasowy obraz techniczny. Ztoty
pozostaje nieco stabszy jednak bariera 4,2950 w notowaniach EUR/PLN powinna
skutecznie powstrzymac kurs przed zwyzka. Nerwowos¢ na rynkach walut CEE moga

wywotywac teoretycznie

rozpoczynajace sie dziS manewry wojskowe Zapad

przeprowadzane wspolnie przez Biatorus i Rosje. Na krajowym rynku dtugu
wydarzeniem dnia bedzie sie przetarg zamiany, na ktérym Ministerstwo Finansow
odkupi obligacje DS1017, WZ0118, PS0418, PS0718, a sprzeda obligacje OK0419,
WZ1122, PS0123, WZ0126, DS0727.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN kontynuowat wzrosty osiagajac wczoraj nienotowany od niemal trzech
tygodni poziom 4,2843. Zrodet ostabienia ztotego nie doszukiwalibysmy sie w
czynnikach zwiazanych z sytuacjag w kraju, choé¢ wtorkowa informacja, iz Komisja
Europejska przeszta do drugiego etapu w procedurze wobec Polski o naruszenie prawa
UE, w zwiazku z ustawa o ustroju sadow powszechnych, i wczorajsze wystapienie
J.C.Junckera, ktory cho¢ nie wprost upominat Polske z pewnoscia nie sprzyja wartosci
ztotego. W srode deprecjacja towarzyszyta jednak wszystkim walutom regionu CEE.
Kurs EUR/HUF wzrést do 1,5-miesiecznego maksimum, a EUR/RON oscylowat blisko 5-
letniego szczytu. Spokojny przebieg miaty natomiast notowania krajowego dtugu, dla
ktorych wydarzeniem bedzie dzisiejszy przetarg zamiany. W rezultacie dochodowosc
10-letniego benchmarku stabilizowata sie na poziomie 3,21%, a 2-latki na 1,69%.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz przez wiekszos¢ dnia notowania EUR/USD koncentrowaty sie wokot poziomu
1,1980 to wraz ze startem amerykanskiej czesci sesji kurs wyraznie, bo ponizej bariery
1,19 znizkowat. Trudno wskazywac jednoznaczne zrddta tego ruchu. Co ciekawe
wczorajszy ruch ztamat dotychczasowy obraz techniczny notowan eurodolara, gdyz
kurs wybit sie dotem z obowiazujacego od miesiaca kanatu wzrostowego. Na rynku
obligacji bazowych sroda byta dniem niewielkich wzrostow dochodowosci zaréwno
Bunda, jak i amerykanskiej 10-latki. Ruch ten wpisywat sie w trend tego tygodnia. Od
poniedziatku dochodowos¢ 10-latki niemieckiej wzrosta juz o 8 bps do 0,41%, z czego
tylko wczoraj o 3 bps. Z kolei 10-letni benchmark amerykanski zyskat wczoraj 1 bps,
jednak w skali tego tygodnia az 10 bps, a poziom 2,19% jest 3-tygodniowym szczytem.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie (0]1({=H Pop;:sgnie Ak;::(lene I((;:l;gt:'r;l:::
Millenium)
09/08 08:00 Bilans handlowy Niemcy Lipiec 22.3b 19.5b 21.0b
09/11 14:00 Inflacja CPI r/r Polska  Sierpien 1.7% 1.8% 1.8% (1.8%)
09/12 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Sierpien 0.8% 0.7% 0.8% (0.8%)
09/13 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Sierpien 1.8% 1.8% 1.8%
09/13 11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EU Lipiec 2.8% 3.2% 3.3%
09/13 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Wrzesien 3.3% 9.9%
09/13 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Lipiec -932m -878m  -850m (-820m)
09/13 14:30 Inflacja PPl r/r USA Sierpien 1.9% 2.4% 2.5%
09/14 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Wrzesien 298k 300k
09/14 14:30 Inflacja CPlr/r USA Sierpien 1.7% 1.8%
09/15 11:00  Bilans handlowy SA EU Lipiec 22.3b 24.0b
09/15 14:30  Sprzedaz detaliczna m/m USA Sierpien 0.6% 0.1%
09/15 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Wrzesien 96.8 96.1
09/18 11:00 Inflacja CPIr/r EU Sierpien 1.3%
09/18 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Sierpien 1.2%
09/18 14:00 Ptacer/r Polska  Sierpien 4.9% 5.7% (5.7%)
09/18 14:00 Zatrudnienie r/r Polska  Sierpien 4.5% 4.6% (4.6%)

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 stanowig 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.



