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Kursy walut A%
EUR/PLN 4,2528 -0,6%
USD/PLN 3,5879 -0,8%
CHF/PLN 3,6850 -0,8%
EUR/USD 1,1854 0,1%
Rynek Pieniezny (%) A bps
WIBOR 1M 1,66 0
WIBOR 3M 1,73 0
Obligacje PL (%) A bps
2Y 1,72 -3
5Y 2,66 -6
10Y 3,31 -1
IRS PLN (%) A bps
2Y 1,98 -3
5Y 2,43 -5
10Y 2,90 -7
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,42 -4
us 10Y 2,30 -4
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2907,4 -0,4
S&P 500 2553,2 0,1
Nikkei 225 21255,6 0,5

Zrédto: Reuters

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

® PL: Dzi$ NBP opublikuje dane o bilansie ptatniczym za sierpien. Szacujemy, ze
deficyt obrotow biezacych obnizyt sie do 770 mln EUR z 878 mln EUR w lipcu. To
w duzej mierze efekt nizszego deficytu na rachunku dochodéw pierwotnych
(mniejsze wyptaty dochodow dla zagranicznych inwestorow), a takze
zmniejszenia sie deficytu handlowego. W zakresie wymiany handlowej
oczekujemy utrzymania dwucyfrowych dynamik zaréwno eksportu, jak i importu.

Wydarzenia i komentarze

®  PL: We wrzesniu wzrosty wszystkie 4 liczone przez NBP miary inflacji bazowej.
Gtowny z nich, wskaznik CPI po wytaczeniu cen zywnosci i energii, zwiekszyt sie
do 1,0% r/r z 0,7% r/r w sierpniu. Potwierdza to, iz zwyzka inflacji we wrzesniu
wynikata nie tylko z czynnikdw podazowych, ale nasilenia presji popytowej. W
kolejnych kwartatach presja inflacyjna bedzie stopniowo nasilata sie.

® PL: Ministerstwo Finansow poinformowato, Ze Polska zrezygnuje dostepu do
elastycznej linii walutowej (Flexible Credit Line - FCL), instrumentu
udostepnionego przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy w 2009 roku. Wedtug
resortu polska gospodarka jest w tak dobrej sytuacji, ze mozna to zrobic¢. Polska
nigdy z tego narzedzia nie korzystata, ale przez czes¢ inwestorow byto ono
traktowane jako ubezpieczenie od ryzyk zwiazanych z zawirowaniami na
globalnymi. Decyzja resortu finansow nie powinna miec istotnego wptywu na
percepcje ryzyka Polski, poniewaz stabilnos¢ zewnetrzna gospodarki pozostaje
wysoka (niski deficyt na rachunku obrotow biezacych, wysokie rezerwy
walutowe, niskie zadtuzenie zagraniczne krotkoterminowe). Dla inwestorow
zagranicznych byt to instrument pieczetujacy wiarygodnosc polskiej gospodarki
jako miejsca lokowania kapitatu. Rezygnacja z FCL moze ja potencjalnie
zmniejszy¢, jednak aktualna sytuacja gospodarcza Polski jest na tyle dobra, ze
réwniez bez dostepu do FCL ocena Polski pozostanie pozytywna.

® US: Inflacja CPI wzrosta w USA we wrzesniu o 0,5% m/m o 2,2% m/m. Jej wzrost
byt spodziewany, ze wzgledu na skutki huraganow, jednak jej zwyzka byta nieco
mniejsza niz wskazywat konsensus rynkowy na poziomie 2,3% r/r. Dodatkowo,
inflacja bazowa, wskaznik CPl po wyeliminowaniu cen paliw i Zzywnosci do 1,7%
r/rz1,9% r/r w sierpniu.

® US: Indeks optymizmu amerykanskich konsumentéw, opracowywany przez
Uniwersytet Michigan, wzrost w pazdzierniku do 101,1 pkt. z 95,1 pkt. we
wrzesniu i oczekiwan na poziomie 95,0 pkt. Znacznie lepszy od konsensusu wynik
potwierdza dobra koniunkture w amerykanskiej gospodarce.

Rynki na dzis

Nowy tydzien powinien rozpoczac sie od przeceny euro z uwagi na ponowny wzrost
ryzyka politycznego w Europie. W wyborach parlamentarnych w Austrii
prawdopodobnie zwyciezyta prawicowa Austriacka Partia Ludowa, ktora swoj
program oparta m. in. na krytyce polityki imigracyjnej, co oznacza, ze w ramach UE
Niemcy moga straci¢ jednego z kluczowych sojusznikow. Niewykluczone réwniez, iz
w Austrii zostanie stworzona koalicja z populistyczna Patia Wolnosci, co jeszcze
silniej akcentowatoby narastajace w catej Europie antysystemowe hasta. Co wiecej
partia A.Merkel przegrata niedzielne wybory w Dolnej Saksonii, a w tym tygodniu
zamierza zakonczy¢ rozmowy koalicyjne. Dzi$ - za okoto godzine - uptywa ponadto
ultimatum, jakie rzad w Madrycie postawit premierowi Katalonii, by ten okreslit sie,
czy region ogtosi niepodlegtos¢. Brak stanowiska moze oznaczac, ze rzad M.Rajoya
odsunie dotychczasowego premiera Katalonii od stanowiska. Polityka moze
dominowa¢ na nastrojach takze w kolejnych dniach z uwagi na rozpoczynajacy sie w
tym tygodniu zjazd Komunistycznej Partii Chin. Z punktu widzenia polskich aktywow
ten tydzien to takze solidny zestaw danych z krajowej gospodarki.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Ztoty zakonczyt ubiegty tydzien wyraznie mocniejszy. Kurs EUR/PLN obnizyt sie
przejsciowo do poziomu 4,2460 wykorzystujac - zgodnie z obowiazujaca korelacja -
dynamiczna zwyzke notowan eurodolara motywowang stabszymi danym ze Stanow
Zjednoczonych. Tak jak oczekiwaliSmy wptywu na wycene polskiej waluty nie miata
natomiast publikacja danych o inflacji bazowej w Polsce. Podwyzszona zmiennos¢
towarzyszyta rowniez pozostatym parom ztotowym. Do niemal 3-tygodniowego
minimum 3,5773 obnizyty sie notowania USD/PLN, a CHF/PLN na poziomie 3,68 byt
zaledwie o grosz wyzej od minimum z poczatku 2015 roku, gdy SNB porzucit obrone
minimalnego poziomu wymiany EUR/CHF. Niezwykle silne spadki towarzyszyty w piatek
rentownosci dtugoterminowego dtugu. Dochodowos¢ 10-latki obnizyta sie o 11 bps, a w
skali catego zakonczonego tygodnia az o 18 bps do 3,31%. Znizka, cho¢ skromniejsza
obserwowana byta takze na krotkim koncu krzywej, gdzie wyniosta 3 bps w piatek i 8
bps w ujeciu tygodniowym do 1,72%.

Rynki zagraniczne

Europejska czesc¢ pigtkowej sesji zakonczyta sie zwyzka kursu EUR/USD, ktora jednak
nie zostata obroniona na koniec dnia. Drugi dzien z rzedu zatem poziom 1,1880 okazat
sie wystarczajaco silny, by nie dopusci¢ do dalszej zwyzki eurodolara. Pigtek na rynku
pozostatych par walutowych dostarczyt nieco wiecej emocji. O ile kurs EUR/CHF
stabilizowat sie wokét 1,15 to pary EUR/JPY, czy EUR/GBP kontynuowaty spadki.
Znizka dochodowosci towarzyszyta natomiast 10-letnim obligacjom Niemiec i USA.
Spadek rentownosci w przypadku obu papierdow wyniost 4 bps odpowiednio do poziomu
0,42% i 2,30%. Co ciekawe zainteresowanie obligacjami safe-haven utrzymywato sie
pomimo, iz w piatek historyczny szczyt ustanowit niemiecki indeks gietdowy DAX oraz
amerykanski S&P.
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Kalendarium
. . . Poprzednie Aktualne TS
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj Okres dane dane (Rrogr_loza
Millenium)
10/13 08:00 Inflacja CPI r/r Niemcy Wrzesien 1.8% 1.8% 1.8%
10/13 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska  Wrzesien 0.7% 1.0% 0.9%
10/13 14:30 Inflacja Inflacja CPI r/r USA Wrzesien 1.9% 2.2% 2.3%
10/13 14:30 Inflacja bazowa r/r USA Wrzesien 1.7% 1.7% 1.8%
10/13 14:30  Sprzedaz detaliczna m/m USA Wrzesien -0.2% 1.6% 1.7%
10/13 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Pazdziernik  95.1 101.1 95.0
10/16 11:00  Bilans handlowy SA EU Sierpien 18.6b
10/16 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Sierpien -878m -660m (-770m)
10/17 11:00 Inflacja CPIr/r EU Wrzesien 1.5% 1.5%
10/17 11:00 ZEW Niemcy Pazdziernik 17.0 20.0
10/17 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Wrzesien 1.1% 1.1%
10/17 14:00 Ptacer/r Polska  Wrzesien 6.6% 6.7% (6.0%)
10/17 14:00 Zatrudnienie r/r Polska  Wrzesien 4.6% 4.6% (4.5%)
10/17 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Wrzesien -0.9% 0.3%
10/18 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USAA Pazdziernik  -2.1%
10/18 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska  Wrzesien 8.8% 5.2% (4.5%)
10/18 14:00 Inflacja PPl r/r Polska  Wrzesien 3.0% 3.1% (3.0%)
10/18 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska  Wrzesien 7.6% 7.7% (7.1%)
10/18 14:30  Liczba rozpoczetych budow domow USA Wrzesien 1180k 1175k
10/18 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Wrzesien 1300k 1235k
10/18 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
10/19 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
10/19 14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Pazdziernik 243k 245k
10/20 08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy Wrzesien 2.6% 2.9%
10/20 10:00  Saldo rachunku biezacego SA EU Sierpien 25.1b
10/20 16:00 Sprzedaz domow na rynku wtornym USA Wrzesien 5.35m 5.30m
10/20 Decyzja S&P w sprawie ratingu Polska
10/23 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska  Wrzesien 5.5% 5.5% (5.3%)

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.



