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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzis o 14.00 GUS poda krajowe dane za wrzesien. Szacujemy, ze produkcja
+48 22 598 22 38 przemystowa wzrosta o 3,7% r/r po wspieranym przez czynniki kalendarzowe wzroscie

o 7,5% r/r w sierpniu. Nominalna sprzedaz detaliczna wzrosta naszym zdaniem,
Urszula Krynska wspierana przez program Rodzina 500+ i poczatek roku szkolnego o 6,2% r/r po

wzroscie o 5,6% r/r. Po raz pierwszy od 46 miesiecy ceny producenta wzrosty we

Ekonomistka ,
wrzesniu w ujeciu rok do roku i wg naszego szacunku inflacja PPl wyniosta 0,2% r/r.

+48 22 598 20 10
® US: Dzi§ w nocy czasu polskiego odbedzie sie trzecia i ostatnia debata przed

Mateusz Sutowicz wyborami prezydenckimi w USA. W ostatnim czasie przewaga Hilary Clinton nad
Analityk rynkow finansowych Donaldem Trumpem systematycznie rosnie i na jej zwyciestwo wskazuja wszystkie
+48 22 598 22 36 sondazownie za wyjatkiem jednej, ktéra stosuje nieco inna metodologie agregacji

danych. Wydaje sie wiec, ze debata wzbudzi mniej emocji niz poprzednie, ktore w
ocenie analitykow wygrata Clinton.

[ . .
Kursy walut A% Wydarzenia i komentarze
EUR/PLN 4,3200  -0,3% . , o -
®  PL: Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto we wrzesniu o 3,9%
USD/PLN 3,9350  -0,1% r/r do 4217,96 PLN. Wzrost wynagrodzen byt nizszy niz przed miesiacem, kiedy
CHE/PLN 3,9708 -0,3% wyniost .4,7% r/r oraz od o'c'zekiwa.lr'm na poziqmig 4,5% r/r, co n)oie by;’ ’zwia\zane z
przesunigciem wyptat premii w duzych przedsiebiorstwach, na ktére wrazliwe sa dane
EUR/USD 1,0977 -0,3% miesieczne. Zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw byto natomiast lepsze od

oczekiwan i wzrosto o 3,2% r/r wobec 3,1% r/r w sierpniu. W ciagu miesiaca
zatrudnienie w przedsiebiorstwach majacych powyzej 9 pracownikow zwiekszyto sie o

Rynek Pieniezny (%) A bps 10,8 tys., co jest najlepszym wynikiem wrzesnia od 2010r. Nadal dynamicznie rosnie

fundusz ptac. W ujeciu nominalnym byt on we wrzesniu o 7,2% wyzszy niz przed
WIBOR 1M 1,66 1 rokiem, nominalnie zwiekszyt sie o 7,8% r/r. Rynek pracy pozostaje wsparciem dla
WIBOR 3M 1,72 0 konsumpcji, ktora jest gtownym motorem wzrostu gospodarczego. Sytuacja na rynku

pracy pozostaje bardzo dobra, z rekordowo niskim bezrobociem staje si¢ on rynkiem
pracownika. Pomimo probleméw ze znalezieniem odpowiednich pracownikow

Obligacje PL (%) A bps zgtaszanych przez przedsiebiorstwa, zatrudnienie nadal rosnie.

2y 1.77 0 ®  PL: Wg szacunkowego wykonania budzetu panstwa, deficyt po trzech kwartatach roku
’ wyniost 20,6 mld PLN, co oznacza ze w samym sierpniu budzet wykazat niedobor 5,7

5Y 2,45 -4 mld PLN. Po wrzesniu utrzymata sie solidna dynamika dochodéw budzetowych i byty

10Y 3.03 4 one o 13,6% wyzsze niz przed rokiem. Dane o dochodach niepodatkowych sa zawyzane

wptywem ptatnosci za LTE i wyptata z zysku NBP jednak réwniez dochody podatkowe
wygladaja dobrze dzigki uszczelnieniu systemu i poprawie sytuacji w gospodarce. Ich
wzrost wyniost 7,4% r/r, najstabiej, bo o 2,5% r/r wzrosty wptywy z tytuty CIT,
IRS PLN (%) A bps pozostate podatki notuja natomiast solidne wzrosty. Rowniez wydatki budzetu
2y 1 84 1 panstwa rosng w solidnym tempie, ktore po wrzesniu wyniosto 7,7% r/r, jednak nie

’ widzimy obecnie zagrozenia dla realizacji catorocznego deficytu (54,7 mld PLN), ani

5Y 2,09 -2 tez dla planowego wykonania z ustawy budzetowej na 2017r. (42 mld PLN).
10Y 2,48 -2 ® US: Inflacja CPI w USA wyniosta we wrzesniu 1,5% r/r wobec 1,1% r/r. Wskaznik po
wytaczeniu cen zywnosci i energii byta natomiast rowny 2,2% r/r wobec 2,3% r/r
miesiagc wczesniej. Dane nie odbiegaty od oczekiwan.
Obligacje bazowe (%) A bps . .,
DE 10Y 0,05 2 Rynki na dzis
US 10Y 177 0 Mimo, iz dane dotyczace PKB Chin w trzecim kwartale okazaty sie zgodne z
’ oczekiwaniami, to reakcja rynku jest wzrost apetytu na ryzyko. Niewykluczone, iz lepszy
sentyment inwestycyjny przetozy sie takze na wycene ztotego podczas porannego
R o otwarcia. Kurs EUR/PLN nadal jednak pozostaje powyzej poziomu 4,30, a dopiero
Gietdy pkt. A% pokonanie tego poziomu zmienitoby sytuacje techniczng na wykresie tej pary. Dzis
WIG 30 2006,7 0,5 poznamy krajowe dane dotyczace sprzedazy detaliczne i produkcji przemystowej. Lepsze
od konsensusu odczyty bytyby wsparciem dla wartosci polskiej waluty jednak czynnikiem
S&P 500 2139,6 0,6 stabilizujacym notowania moze okaza¢ sie oczekiwanie na zagraniczne wydarzenia
Nikkei 225 16998,9 0,2 drugiej potowy tygodnia. Dzi§ dojdzie do ostatniej debaty prezydenckiej pomiedzy

zyskujaca w sondazach H.Clinton, a D.Trumpem. Czwartek z kolei to wynik posiedzenia
ECB, ktore by¢ moze da odpowiedz na nieoficjalne spekulacje na temat mozliwego
wczesniejszego wygaszania programu QE w strefie euro.

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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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

W trakcie wtorkowej sesji ztoty podlegat niewielkim wahaniom. Ztoty odrobit czes¢
strat z poniedziatku, a kurs EUR/PLN poruszat sie w ciagu dnia w dos¢ waskim
przedziale 4,3100-4,3230. Gtownym wyznacznikiem notowan pozostawaty trendy na
rynkach bazowych, a dane z krajowej gospodarki, w tym zatrudnienie i wynagrodzenie
w sektorze przedsiebiorstw, miaty ograniczony wptyw na sentyment rynkowy.
Niewielka zmienno$¢ widoczna byta takze na innych rynkach naszego regionu.
Ministerstwo Finansow wyemitowato we wtorek 12 i 30-letnie obligacje nominowane w
euro o tacznej wartosci nominalnej 1,25 mld EUR. Resort podat, ze wartos¢ nominalna
emisji 12-letniej obligacji o terminie wykupu w dniu 25 pazdziernika 2028 r. wyniosta
750 mln euro. Obligacje wyceniono na 48 punktow bazowych powyzej sredniej stopy
swapowej. Uzyskano rentownos¢ 1,058 proc., przy rocznym kuponie obligacji na
poziomie 1%. MF wskazato, ze struktura nabywcow obligacji jest zdywersyfikowana.
Nabywcami obligacji sa inwestorzy z: Francji (28 proc.), Wtoch (21 proc.), Niemiec (13
proc.), Polski (8 proc.), Butgarii (7 proc.), Szwajcarii (6 proc.), krajow Beneluxu (5
proc.), Wielkiej Brytanii (4 proc.), pozostatych krajow Europy Srodkowo-Wschodniej (3
proc.), pozostatych krajow z Europy (3 proc.) oraz reszty S$wiata (2 proc.). W
strukturze podmiotowej inwestorow znajdowaty sie fundusze inwestycyjne (36 proc.),
instytucje ubezpieczeniowe i fundusze emerytalne (36 proc.), banki (25 proc.) oraz
banki centralne i instytucje publiczne (3 proc.). Resort podat, ze wartos¢ nominalna
emisji 30-letniej obligacji o terminie wykupu w dniu 25 pazdziernika 2046 r. wyniosta
500 mln euro. Obligacje wyceniono na 120 punktow bazowych powyzej sredniej stopy
swapowej. Uzyskano rentownos¢ 2,122 proc. przy rocznym kuponie obligacji na
poziomie 2 proc. MF wskazato, ze jest to pierwsza w historii publiczna oferta 30-letniej
obligacji nominowanej w euro z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej oraz druga taka
emisja globalnie (nie liczac krajow strefy euro). W przypadku obligacji 30-letnie
nabywcami obligacji sa inwestorzy z: Niemiec (41 proc.), Wtoch (24 proc.), Wielkiej
Brytanii (11 proc.), Szwajcarii (10 proc.), Polski (5 proc.), pozostatych krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej (3 proc.), pozostatych krajow z Europy (4 proc.) oraz reszty
Swiata (2 proc.). Resort podat, ze w strukturze podmiotowej inwestorow znajdowaty
sie fundusze inwestycyjne (57 proc.), instytucje ubezpieczeniowe i fundusze
emerytalne (23 proc.), banki (12 proc.) oraz banki centralne i instytucje publiczne (8
proc.).

Rynki zagraniczne

Eurodolar w obliczu ubogiego kalendarium danych makroekonomicznych i oczekiwania
na wydarzenia drugiej czesci tygodnia stabilizowat sie podczas wczorajszej sesji wokot
poziomu 1,10. Stosunkowo niewielka aktywnos¢ inwestorow towarzyszyta notowaniom
na bazowych rynkach dtugu, gdzie jedynie dochodowos$¢ Bunda zmienita sie w stosunku
do poniedziatkowego zamknigcia i byta nizsza o 2 bps osiagajac poziom 0,05%.
Rentownos¢ amerykanskiej 10-latki ustabilizowata sie na poziomie 1,77%.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Pop;::gnie Ak;::‘lene I((;P;ger?;::
Millenium)

10/14 11:00 Bilans handlowy SA EU Sierpien 20.0b 23.3b 20.4b
10/14 14:00 Podaz pienigdza M3 r/r Polska Wrzesien 10.0% 9.3% 9.5%
10/14 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Sierpien -802m -1047m -366m
10/14 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Wrzesien -0.3% 0.6% 0.6%
10/14 14:30 Inflacja PPl r/r USA Wrzesien 0.0% 0.7% 0.6%
10/14 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Pazdziernik  91.2 87.9 91.8
10/17 11:00 Inflacja HICP r/r EU Wrzesien 0.2% 0.4% 0.4%
10/17 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Wrzesien 0.8% 0.8% 0.8%
10/17 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Wrzesien -0.4% 0.1% 0.2%
10/18 14:00 Ptace r/r Polska Wrzesien 4.7% 3.9% 4.5% (4.5%)
10/18 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Wrzesien 3.1% 3.2% 3.1% (3.1%)
10/18 14:30 Inflacja CPlr/r USA Wrzesien 1.1% 1.5% 1.5%
10/18 14:30 Inflacja bazowa r/r USA Wrzesien 2.3% 2.2% 2.3%
10/19 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Pazdziernik  -6.0%
10/19 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Wrzesien 7.5% 3.6% (3.7%)
10/19 14:00 Inflacja PPl r/r Polska Wrzesien -0.1% 0.2% (0.2%)
10/19 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Wrzesien 5.6% 5.8% (6.2%)
10/19 14:30 Liczba rozpoczetych budow domow USA Wrzesien 1142k 1175k
10/19 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Wrzesien 1139k 1165k
10/19 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
10/20 08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy Wrzesien -1.6% -1.2%
10/20 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU Pazdziernik  0.000% 0.000%
10/20 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska Pazdziernik
10/20 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Pazdziernik 246k 250k
10/20 16:00 Sprzedaz domow na rynku wtornym USA Wrzesien 5.33m 5.35m
10/24 09:30  Wstepny PMI w przemysle Niemcy Pazdziernik 54.3
10/24 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Pazdziernik  50.9
10/24 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Pazdziernik  52.6
10/24 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Pazdziernik  51.5

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.
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