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Gtowny Ekonomista PL: Dzi$ o 14.00 zostana opublikowane dane z polskiej gospodarki za pazdziernik.

+48 22 598 22 38 Szacujemy, ze dynamika produkcji przemystowej spadta w minionym miesigcu do
1,1% r/r z 3,2% r/r przed miesigcem. Sprzedaz detaliczna wzrosta natomiast

Urszula Kryniska nominalnie 0 5,2% r/r.

Ekonomistka QG

+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz ® PL: Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w

Analityk rynkéw finansowych pazdzierniku o 3,6% r/r po wzroscie o 3,9% r/r we wrzesniu i byt to juz drugi z

+48 22 598 22 36 rzedu miesiac kiedy dynamika ptac byta nizsza od oczekiwan oraz od dynamiki

obserwowanej w dwoch poprzednich  kwartatach. Dane miesieczne
charakteryzuja sie duza zmiennoscia, ktéra moze wynikac¢ z przesuniecia wyptat
premii w duzych przedsiebiorstwach, wiec prawdopodobnie spowolnienie jest
chwilowe. W obecnej sytuacji, kiedy coraz wiecej przedsiebiorstw narzeka na
EUR/PLN 4,4477 0,1% brak pracownikow, a bezrobocie jest rekordowo niskie, nizsze od stopy
naturalnej, spadajaca dynamika ptac jest trudna do wyjasnienia. Pomimo
USD/PLN 4,1592 0,3% relatywnie niskiej dynamiki ptac, rynek pracy pozostaje wsparciem dla
CHF/PLN 4,1470 0,3% konsumpcji, a niska inflacja wspiera realna site nabywcza wynagrodzen. Fundusz
ptac w sektorze zwiekszyt sie w pazdzierniku o 6,8% r/r w ujeciu nominalnym

Kursy walut A%

EUR/USD 1,0697 0,1% oraz o 7,0% r/r realnie. Rynek pracy pozostaje wsparciem dla konsumpcji, ktora
jest obecnie gtownym/jedynym motorem wzrostu gospodarczego.

Rynek Pieniezny (%) A bps ® PL: W pazdzierniku tempo rocznego wzrostu zatrudnienia wyhamowato nieco do

WIBOR 1M 166 5 3,1% r/r z 3,2% r/r we wrzesniu, co jest zwiazane z efektem wysokiej bazy

statystycznej. W ciggu miesigca liczba zatrudnionych w przedsiebiorstwach
WIBOR 3M 1,73 0 majacych co najmniej 9 pracownikow zwiekszyta sie 0 7,6 tys.

Rynki na dzis
Obligacje PL (%) A bps Otwarcie poniedziatkowej sesji przyniosto nieznaczne umocnienie ztotego i spadek
2Y 1,87 3 kursu EUR/PLN w okolice 4,42. Ubogie kalendarium danych makroekonomicznych z
gtownych gospodarek moze byé czynnikiem sprzyjajacym stabilizacji na rynkach
5Y 2,90 3 ; . . . -
bazowych, a w slad za tym na krajowym rynku finansowym. Publikowane dzi$ dane z
10Y 3,64 4 krajowej gospodarki, w tym produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna, nie
powinny mie¢ znacznego wptywu na sentyment rynkowy, cho¢ spodziewane
wyhamowanie dynamiki produkcji przemystowej moze nieznacznie wesprze

IRS PLN (%) A bps notowania krajowych obligacji.
2Y 1,91 1
5Y 2,39 2
10Y 2,95 2
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,29 -2
us 10y 2,30 7
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2039,8 -0,8
S&P 500 2176,9 -0,2
Nikkei 225 17862,6 0,0

Zrédto: Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna

illennium

B Pbank “Makro i rynek W komentarz dzienny W sir. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

W trakcie pigtkowej sesji utrzymywata sie presja na ostabienie ztotego. Kurs EUR/PLN
utrzymywat sie w okolicach maksimow z czerwca, poruszajac sie w przedziale 4,4320-
4,4510. Czynnikiem wcigZz negatywnie wptywajacym na wycene walut rynkow
wschodzacych, w tym ztotego maja utrzymujace sie oczekiwania na pobudzenie
wzrostu w USA przez administracje nowego prezydenta D. Trumpa i mozliwa w zwiazku
z tym rewizja polityki pienieznej przez Fed. Przez umocnienie dolara na rynkach
zagranicznych, kurs USD/PLN wzrdst w trakcie piatkowej sesji do nawet 4,21. Dane
krajowe z rynku pracy, cho¢ nieco stabsze od oczekiwan nie miaty wyraznego wptywu
na nastroje rynkowe. Na krajowym rynku dtugu utrzymuje sie presja na spadek cen
obligacji. Wciaz na silniej traca papiery z dtugiego konca krzywej, ktorych rentownos¢
w ciagu dnia wzrosta o kolejne 7 bps do nawet 3,72%. Nieco mniej na wartosci stracity
2-latki, w wyniku czego nastapito dalsze wystromienie krzywej dochodowosci.

Rynki zagraniczne

Dolar konsekwentnie zyskuje na wartosci. Co prawda w piatek notowania eurodolara
ustabilizowaty sig, jednak amerykanska waluta pozostaje pod presja na umocnienie.
Zrodtem aprecjacji amerykanskiej waluty w dalszym ciagu sa konsekwencje wyboru
D.Trumpa na prezydenta Standw Zjednoczonych. W reakcji kapitat transferowany jest
do tzw. bezpiecznych przystani. Koncentracje obserwuje sie w szczegolnosci wtasnie w
przypadku amerykanskiego dolara, ktoérego poza tradycyjnym statusem waluty safe-
haven, wspiera takze =zaskakujaca wiara rynkow w powodzenie programu
gospodarczego D.Trumpa. Z tych samych powoddéw rosng natomiast rentownosci
amerykanskich obligacji. W pigtek dochodowosc¢ amerykanskiej 10-latki wzrosta o 2 bps
do 2,32%.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rn:ger?c?::
Millenium)
11/18 08:00 Inflacja PPI r/r Niemcy Pazdziernik  -1.4% -0.4% -0.9%
11/18 10:00 Saldo rachunku biezacego SA EU Wrzesien 29.7b 25.3b
11/18 14:00 Ptacer/r Polska Pazdziernik  3.9% 3.6% 4.2%
11/18 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Pazdziernik  3.2% 3.1% 3.1%
11/21 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Pazdziernik 3.2% 1.0% (1.1%)
11/21 14:00 Inflacja PPl r/r Polska Pazdziernik 0.2% 0.4% (0.3%)
11/21 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Pazdziernik 4.8% 4.2% (5.2%)
11/22 16:00 Sprzedaz domow na rynku wtornym USA Pazdziernik  5.47m 5.43m
11/23 09:30  Wstepny PMI w przemysle Niemcy Listopad 55.0 54.9
11/23 09:30  Wstepny PMI w ustugach Niemcy Listopad 54.2 54.0
11/23 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Listopad 53.5 53.3
11/23 10:00  Wstepny PMI w ustugach EU Listopad 52.8 52.9
11/23 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad -9.2%
11/23 14:30  Zamowienia na dobra trwate USA Pazdziernik  -0.3% 1.1%
11/23 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 235k 248k
11/23 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Listopad 53.4 53.4
11/23 16:00  Sprzedaz nowych domow USA Pazdziernik 593k 590k
11/23 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Listopad 91.6 91.6
11/23 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Listopad
11/24 08:00 PKB NSAr/r Niemcy 3Q 1.5% 1.5%
11/24 10:00 IFO Business Climate Niemcy Listopad 110.5 110.5
11/24 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
11/25 10:00 Stopa bezrobocia Polska Pazdziernik 8.3% 8.2%
11/25 15:45  Wstepny PMI w ustugach USA Listopad 54.8 54.7
11/28 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Pazdziernik  5.0%
11/28 12/03 Sprzedaz detalicznar/r Niemcy Pazdziernik  0.4%

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 sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwosc i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



