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Gtéwny Ekonomista ® PL: Dzi§ poznamy szczegotowe dane o krajowej inflacji we wrzesniu. Wedtug

+48 22 598 22 38 szacunku flash wzrosta ona do 2,2% r/r z 1,8% r/r w sierpniu, co w naszej ocenie
byto efektem rosnacych cen ropy, dalszej zwyzki cen zywnosci, a takze lekkiego

Mateusz Sutowicz odbicia inflacji bazowej.
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® US: Z opublikowanego wczoraj protokotu z wrzeSniowego posiedzenia Fed
wynika, iz wielu cztonkow Rezerwy Federalnej uwazato, ze kolejna podwyzka
stop procentowych w tym roku jest zasadna. Wielu jednak wyrazato réwniez
obawy, ze niska inflacja moze nie mie¢ charakteru przejsciowego, stad
publikacja mogta zosta¢ odebrana jako nieco bardziej tagodna. Przypomnijmy, iz
wynik wrzesniowego posiedzenia Rezerwy tj. utrzymanie bez zmian mediany
prognoz cztonkéw Fed wzgledem poziomu stdp na koniec 2017 i 2018 r. (jeszcze
EUR/PLN 4,2805 -0,2% jedna podwyzka fed funds w 2017 roku i trzy w 2018), a takze wypowiedzi
przedstawicieli Fed (w tym prezes Janet Yellen) oraz dane z gospodarki
USD/PLN 3,6161 -0,5% amerykanskiej wzmocnity oczekiwania rynku na trzecig w tym roku podwyzke
CHF/PLN 3,7154 -0,1% stop procentowych w USA, ktérej prawdopodobienstwo rynek wycenia na ponad
80%. Kilku bankieréow uzaleznito decyzje o kolejnej w tym roku podwyzce stop

Kursy walut A%

EUR/USD 1,1838 0,3% procentowych od tego, czy dane z gospodarki w najblizszych miesigcach
wzmocnig przekonanie, ze inflacja wzrosnie do celu. Sprawozdanie z posiedzenia

Rynek Pieniezny %) A bps Fed nie zmienito aktualnych oczekiwan rynku.

WIBOR 1M 1,66 0 Rynki na dzis

WIBOR 3M 1,73 0 Mimo nadal nierozstrzygnietej sytuacji w Hiszpanii - wczoraj premier M.Rajoy

postawit rzadowi w Katalonii ultimatum, by w terminie pieciu dni zdecydowali, czy
zamierzaja ogtosi¢ niepodlegtosci - dolar - ktory oczekuje na podwyzke stop
Obligacje PL (%) A bps procentowych w tym roku - pozostaje w odwrocie. Co ciekawe, w ocenie rynku
wczorajsza publikacja minutes z wrzesniowego posiedzenia Fed byta nieco mniej

2 1,74 3 gotebia od oczekiwan mimo, iz ,wielu uczestnikow uznato, ze kolejna podwyzka
5Y 2,72 -5 stopy fed funds w tym roku moze byc zasadna, jezeli srednioterminowe perspektywy
10Y 342 7 gospodarki pozostang bez zmian”. Dzi$ przed nami szereg wystapien przedstawicieli
’ Europejskiego Banku Centralnego i Rezerwy Federalnej. W naszej ocenie ciekawie
zapowiada sie wystapienie J.Powella, ktory zdaniem inwestorow ma szanse na
N objecie fotela prezesa Fed w 2018 roku. Ztoty pozostaje mocny, cho¢ na gruncie
IRS PLN (%) A bps analizy technicznej kurs EUR/PLN dotarcie notowan do poziomu 4,2609 tj. dolnego
2y 2,02 3 ograniczenia kanatu wzrostowego powinno nasili¢ oczekiwania na ruch korekcyjny.
5Y 2,48 -5
10Y 2,97 -6
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,45 0
us 10Y 2,34 0
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2932,1 1,3
S&P 500 2555,2 0,2
Nikkei 225 20954,7 0,4

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

Za nami trzecia z rzedu sesja, ktora zakonczyta sie aprecjacja ztotego w relacji do
euro. Kurs EUR/PLN znizkowat ponizej poziomu 4,27 wykorzystujac pozytywny
sentyment na $wiecie miedzy innymi po czasowym ustgpieniu obaw zwiazanych z
Kataloniag. Wraz ze ztotym umacniat sie wegierski forint, turecka lira i rumunski lej,
ktory dodatkowo korzystat na wyraznym przyspieszeniu inflacji CPl w Rumunii z 1,2% w
sierpniu do 1.8% we wrzesniu. Apetyt na ryzyko widoczny byt ponadto w notowamach
krajowego dtugu. Dochodowosc 10-latki obnizyta sie wczoraj o 7 bps do 3,42%. 5-letni
benchmark zakonczyt notowania na poziomie 2,72% tj. 5 bps nizej w rentownosci w
stosunku otwarcia. Spadek widoczny byt ponadto na krotkim koncu krzywej, gdzie
wyniost 3 bps do 1,74%. Obnizyty sie ponadto notowania kontraktow FRA. Nie
utozsamialiby$my jednak wczorajszego ruchu na SPW z wypowiedziag J.Zyzynskiego z
Rady Polityki Pienieznej. Cztonek Rady stwierdzit, ze nie ma takiego popytu na kredyt,
ktoéry zmuszatby do podwyzszania stop procentowych.

Rynki zagraniczne

Za nami czwarta z rzedu zwyzka notowan eurodolara, ktora wzmacnia sygnat o
zakonczeniu krotkoterminowej korekty spadkowej w notowania EUR/USD. Po raz
pierwszy od ponad dwodch tygodni notowania wzrosty powyzej poziomu 1,18 i to
pomimo braku istotnych danych makroekonomicznych. Wieczorna czasu europejskiego
publikacja protokotu z wrzesniowego posiedzenia Fed w opinii rynku wpisywata sie w
trend wzrostu EUR/USD jednak znaczaca czes¢ wczorajszego ruchu zostata dokonana
we wczesniejszych godzinach. Spokdj zachowywaty natomiast notowania obligacji na
bazowych rynkach dtugu, ktore stabilizowaty sie na poziomach z wtorkowego
zamkniecia tj. 0,45% w przypadku Bunda i 2,34% dla 10-latki USA.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Pop;:sgnie Ak;::(lene I((;:l;gt:'r;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% -2.1%
10/11 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Wrzesien
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 rdznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
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