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Gtowny Ekonomista ® ES: Dzi§ o godzinie 18.00 premier Katalonii Carles Puigdemont wygtosi

+48 22 598 22 38 przeméwienie. By¢ moze ogtosi w nim secesje po tym jak w referendum -
nieuznawanym przez rzad w Madrycie - wiekszos¢ gtosujacych opowiedziato sie

Mateusz Sutowicz za niepodlegtoscia Katalonii.
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® PL: L. Hardt, cztonek RPP powiedziat, ze stwierdzenie, ze do konca 2018 roku w
polityce pienieznej nic sie nie zmieni obarczone jest ryzykiem. Przyznajac
jednoczesnie, ze na poczatku 2018 roku Rada Polityki Pienieznej mogtaby
rozwazac niewielka podwyzke stop, jesli kolejne dane wskazywac beda, iz wzrost
wynagrodzen przektada sie na inflacje i oczekiwania inflacyjne, a prognozy beda
wskazywaty, iz istnieje ryzyko przekroczenia celu inflacyjnego. Jesli natomiast z
prognoz bedzie wynikaé, ze inflacja jest stabilna w perspektywie kilku

EUR/PLN 4,3036 -0,1% kwartatow, to w polityce pienieznej mozliwe bedzie utrzymanie status quo w

2018 roku. Dr Hardt nalezy zatem do cztonkéw Rady, ktéry nie wyklucza

USD/PLN 3,6699 -0,2% ewentualnej podwyzki stop, jesli w gospodarce zacznie narastac presja ptacowa i

CHF/PLN 3,7437 -0,2% cenowa. Podczas gdy prezes NBP A. Glapinski po ostatniej konferencji prasowej

podtrzymat swoje stanowisko, iz do konca 2018 stopy procentowe powinny

Kursy walut A%

EUR/USD 1,1726 0,0% pozosta¢ na obecnym poziomie. To wciaz poglad dominujacy w Radzie, jednak

wypowiedz t. Hardta wskazuje, ze przyspieszajaca inflacja i rosnace ptace, jesli

. . . beda sie utrzymywaé w kolejnych kwartatach, moga zburzy¢ komfort Rady i

Rynek Pienigzny (%) A bps spowodowac zaostrzenie retoryki. Podtrzymujemy nasze oczekiwania, iz w
WIBOR 1M 1,66 0 drugiej potowie przysztego rok dojdzie do podwyzki stop procentowych.

WIBOR 3M 1,73 0 Rynk] na dZ]é

Dzi§ nie beda publikowane zadne istotne dane makroekonomiczne, a uwaga

Obligacje PL (%) A bps inwestorow koncentrowac sie bedzie na - naszym zdaniem - najwazniejszym

> 179 1 wydarzeniu tego tygodnia tj. wystapieniu premiera Katalonii. O godzinie 18.00

Carles Puigdemont w swoim wystgapieniu by¢ moze ogtosi secesje. Jesli tak sie stanie
5Y 2,79 1 to powinnismy by¢ swiadkami powaznych zawirowan na rynkach finansowych. Na
wartosci traci¢ bedzie euro, a kapitat prawdopodobnie poptynie - podobnie jak w

1o 3,1 ! momentach podwyzszonej awersji do ryzyka - do aktywow safe-haven, stad szansa
na umocnienie dolara i franka szwajcarskiego. Mimo wysokiej odpornosci ztotego na

N czynniki zewnetrzne kurs EUR/PLN powinien powrodci¢ powyzej bariery 4,30. W

IRS PLN (%) A bps dalszej czesci tygodnia poznamy opis z wrzesniowego posiedzenia Fed oraz dane o

2y 2,05 1 inflacji CPl w USA. Z uwagi jednak na fakt, ze grudniowa podwyzka stop
procentowych w  Stanach Zjednoczonych wyceniana jest z  90%

Y 2,53 1 prawdopodobienstwem nie uwazamy, aby te wydarzenia miaty az tak istotny wptyw
10Y 3,03 -1 na notowania.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,45 -3

us 10Y 2,36 -1

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2880,8 0,7

S&P 500 2544,7 -0,2

Nikkei 225 20816,5 0,6

Zrédto: Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Zgodnie z oczekiwaniami poniedziatkowa sesja uptyneta pod znakiem stabilizacji
notowan EUR/PLN wokoét poziomu 4,31. Niewielkiej aktywnosci inwestoréw sprzyjato
ubogie kalendarium danych makroekonomicznych ograniczone do publikacji indeksu
Sentix. Zdecydowanie ciekawszy przebieg miaty wczorajsze notowania walut w
regionie. Najbardziej spektakularna byta przecena tureckiej liry, ktdra wyraznie tracita
na wartosci - wzgledem euro do historycznego minimum- jako konsekwencja napigcia
dyplomatycznego na linii  Waszyngton - Ankara. Podwyzszona zmiennosc
obserwowalismy takze w notowaniach serbskiego dinara, po tym jak drugi raz w
ostatnich dwdch miesiacach tamtejszy bank centralny nieoczekiwanie obnizyt stopy
procentowe. W okolicy najnizszego od konca 2013 roku poziomu utrzymywaty sie
natomiast notowania pary EUR/CZK. Co zaskakujace, to wczorajszy brak reakcji
czeskiej korony na najnizsze w historii bezrobocie w Czechach (3,8% we wrzesniu),
najwyzsza od pieciu lat inflacje 2,7% oraz wyzsza od oczekiwan produkcje
przemystowa za sierpien. Na rynku polskiego dtugu poniedziatek uptynat na
symbolicznym odreagowaniu piatkowego wzrostu rentownosci SPW, po ktorym 10-latka
znalazta sie na poziomie 3,5% tj. najwyzszym od kwietnia.

Rynki zagraniczne

Mimo lepszych od oczekiwan danych dotyczacych indeksu Sentix w strefie euro i
najwyzszego od szesSciu lat miesiecznego wzrostu produkcji przemystowej w
Niemczech, notowania eurodolara pozostawaty wczoraj stabilne, a zmiennos¢ wyniosta
zaledwie 40 pipsow. Powodem niewielkiej aktywnosci inwestorow jest oczekiwanie na
najwazniejsze wydarzenia tego tygodnia, do ktorych zaliczamy dzisiejsze wystapienie
premiera Katalonii, jutrzejszy protokot z wrzesniowego posiedzenia Fed oraz pigtkowe
dane o inflacji w USA. Na rynku obligacji bazowych dochodowos¢ obligacji nieznacznie
sie obnizyta. W przypadku Bunda byto to 3 bps, a rentownos¢ na koniec dnia wyniosta
0,45%. Mniej, bo o 1 bps do 2,36% obnizyta sie natomiast dochodowos¢ 10-letniego
benchmarku USA.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Pop;:sgnie Akdt::Lne I((;:l;ger;l:::
Millenium)
10/06 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Sierpien 5.4% 7.8% 4.7%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
10/06 14:30  rolniczym USA Wrzesien 169k -33k 80k
10/06 14:30 Stopa bezrobocia USA Wrzesien 4.4% 4.2% 4.4%
10/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Sierpien 4.2% 4.7%
10/09 10:30 Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Pazdziernik  28.2 29.7
10/10 08:00 Bilans handlowy Niemcy Sierpien 19.3b 21.6b
10/11 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Pazdziernik  -0.4%
10/11 20:00  Opis posiedzenia banku centralnego USA Wrzesien 20
10/12 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Sierpien 3.2%
10/12 14:00 Inflacja CPIr/r Polska  Wrzesien 2.2%
10/12 14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Pazdziernik 260k
10/12 14:30 Inflacja PPl r/r USA Wrzesien 2.4% 2.6%
10/13 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Wrzesien 1.8%
10/13 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska  Wrzesien 0.7% 0.9%
10/13 14:30 Inflacja CPIr/r USA Wrzesien 1.9% 2.2%
10/13 14:30 Inflacja bazowa r/r USA Wrzesien 1.7% 1.8%
10/13 14:30  Sprzedaz detaliczna m/m USA Wrzesien -0.2% 1.2%
10/13 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Pazdziernik  95.1 95.0
10/16 11:00  Bilans handlowy SA EU Sierpien 18.6b
10/16 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Sierpien -878m -673m (-770m)

Zrodto: 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 sg 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.



