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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ 0 10.00 GUS poda szczegoty wzrostu gospodarczego za Q3. Wstepne dane

+48 22 598 22 38 pokazaty wyhamowanie wzrostu do 2,5% r/r z 3,1% r/r w Q2. Prawdopodobnie
mieliSmy do czynienia z dalszym pogtebieniem spadku inwestycji. Dane za Q3

Urszula Kryniska pokaza tez po raz pierwszy ewentualne przyspieszenie konsumpcji w zwiazku z

Ekonomistka wprowadzeniem programu Rodzina 500+.

+48 22 598 20 10 ® PL: Dzi$ o 14.00 GUS poda wstepny szacunek inflacji za listopad. Wg naszych

obliczen i rynkowego konsensusu wskaznik CPl wynidst 0,0% r/r wobec -0,2% r/r w

Mateusz Sutowicz N
pazdzierniku.

Analityk rynkéow finansowych

+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze
® US: Produkt Krajowy Brutto USA rost w Q3 w zannualizownaym tempie 3,2% po
Kursy walut A% wzroscie o 1,4% w Q2. Wstepne dane mowity o wzroscie w’tempie 2,9%. Wzrost
- konsumpcji indywidualnej okazat sie wiekszy niz wczesniej szacowano, co
EUR/PLN 4,4368  0,3% spowodowato rewizje wzrostu w poréwnaniu z pierwszym wyliczeniem. To
USD/PLN 4,1801 0,2% wtasnie konsumpcja jest gtownym motorem wzrostu gospodarczego w USA. Dane
sg kolejnym argumentem za podwyzka stop w grudniu.
CHF/PLN 4,1220 0,2%
EUR/USD 10611 01% ® US: Indeks =zaufania amerykanskich konsumentéw opracowywany przez
’ 7 Conference Board, wzrost w listopadzie do 107,1 pkt. z 100,8 pkt. w pazdzierniku
i byt znacznie lepszy od oczekiwan na poziomie 101,5 pkt. Indeks jest najwyzszy
. . . od 2007 roku potwierdzajac dobra kondycje amerykanskiego sektora
Rynek Pieniezny (%) A bps konsumpcyjnego. P ) ye) g
WIBOR 1M 1,66 0 [

PL: Prezydent Andrzej Duda podpisat wczoraj tzw. ustawe o kwocie wolnej od
WIBOR 3M 1,73 0 podatku. Wczesniej tego samego dnia Sejm, przyjmujac poprawki Senatu do
nowelizacji ustawy PIT, CIT i Ordynacji podatkowej postanowit, ze kwota wolna
od podatku dla najmniej zarabiajacych wzrosnie w 2017 r. do 6,6 tys. zt, bedzie

Obligacje PL (%) A bps jednak spada¢ w miare wzrostu dochodow i zarabiajacy ponad 127 tys. zt rocznie

2y 1.93 1 stracaq prawo do tego odliczenia.

5Y 2,87 3 Rynki na dzis

10Y 3,61 10 Dzi$ poznamy strukture wzrostu gospodarczego w krajowej gospodarce za trzeci
kwartat. Szczegéty PKB powinny potwierdzi¢ przypuszczenia, iz zrodtem
spowolnienia w stosunku do pierwszej potowy tego roku jest zapas¢ inwestycji.

IRS PLN (%) A bps Informacja ta nie powinna miec¢ jednak wptywu na wycene ztotego, ktory pozostaje
staby wobec wiekszosci gtownych walut. Na rynku globalnym wydarzeniem dnia

2Y 1,95 1 bedzie szczyt panstw OPEC w sprawie ograniczenia wydobycia. Przeciwdziatajac

5Y 2,35 3 nadpodazy surowca kartel chce zwiekszy¢ ceny ropy na rynkach. Szanse na
porozumienie sa jednak ograniczone. Sukcesem bedzie zawarcie chocby wstepnego

10Y 2,87 3 porozumienia, ktore bedzie przedmiotem dalszych negocjacji w kolejnych
miesigcach.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,23 2

us 10Y 2,34 1

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2073,9 0,0

S&P 500 2204,7 0,1

Nikkei 225 18329,9 -0,3

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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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Ztoty ponownie stabszy w relacji do gtownych walut. We wtorek kurs EUR/PLN wzrost
niemal do poziomu 4,44 w slad za wciaz stabym sentymentem inwestycyjnym do
aktywow tej czesci Europy. Wczoraj wegierski forint byt najstabszy wzgledem euro od
czterech miesiecy. Negatywna presje na wycene wegierskiej waluty generowata
informacja, iz tamtejsi bankierzy centralni wykluczyli mozliwos¢ dalszej obnizki stop
procentowych wskazujac jednoczesnie, ze niekonwencjonalne narzedzia zarzadzania
ptynnoscig systemu bankowego sa obecnie bardziej efektywne. Na krajowym rynku
dtugu wczoraj wyraznie, bo o 10 bps wzrosta dochodowos¢ 10-latki osiagajac poziom
3,61%. W przeciwng strone poruszaty sie natomiast 2-latki, co skutkowato
wystromieniem krzywej SPW.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz wczoraj eurodolar zanotowat trzecia z rzedu zwyzke, to zakres tego ruchu
pozostaje niewielki. Kurs EUR/USD wzrost w tym czasie o nieco ponad centa
zawracajac jednak z wieloletniego minimum na poziomie 1,0515. Wtorkowej
kontynuacji korekty w notowaniach eurodolara nie zmacita nawet publikacja wyzszego
- od pierwszego szacunku - tempa wzrostu gospodarczego w Stanach Zjednoczonych w
trzecim kwartale. Tak jak oczekiwalismy publikacje danych z USA, w tym zblizajacy sie
piatkowy odczyt danych payrolls nie beda miaty wiekszego przetozenia na notowania
pary EUR/USD ze wzgledu na fakt, iz rynek jest przekonany o grudniowej podwyzce
stop procentowych i biezace publikacje nie powinny tego zmieni¢. W centrum uwagi
pozostaja natomiast sygnaty ze strefy euro dotyczace mozliwego scenariusza podczas
grudniowego posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego. Pozytywnie na wartos¢
wspolnej waluty oddziatywata we wtorek nieoficjalna informacja, iz ECB jest gotow
czasowo zwiekszy¢ zakupy obligacji skarbowych Wtoch, jesli wynik niedzielnego
referendum konstytucyjnego gwattownie zwiekszy koszty finansowania dla tego kraju.
Na rynku obligacji bazowych wtorek przyniost niewielkie wahania. Rentownos¢ Bunda
wzrosta o 2 bps do 0,23%, a amerykanskiej 10-latki o 1 bps do 2,34%.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rncfger?c?::
Millenium)
11/25 10:00 Stopa bezrobocia Polska Pazdziernik  8.3% 8.2% 8.2%
11/25 15:45 Indeks PMI w ustugach USA Listopad 54.8 54.7 54.8
11/28 10:00 M3 Podaz pieniadza r/r EU Pazdziernik  5.1% 4.4% 5.0%
11/29 14:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Listopad 0.8% 0.8% 0.8%
11/29 14:30 PKB Annualized q/q USA 3Q 1.4% 3.2% 3.0%
11/29 15:00 Indeks CaseShiller r/r NSA USA Wrzesien 5.13% 5.1% 5.20%
11/29 16:00 Indeks nastrojow konsumenckich USA Listopad 98.6 107.1 101.3
11/30 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Pazdziernik  0.4% 1.0%
11/30 10:00 PKBr/r Polska 3Q 3.1% 2.5%
11/30 11:00  Szacunki inflacji r/r EU Listopad 0.5% 0.6%
11/30 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Listopad 0.8% 0.8%
11/30 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad 5.5%
11/30 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Listopad -0.2% 0.0% (0.0%)
11/30 14:15 Raport ADP USA Listopad 147k 160k
11/30 14:30  Dochody osobiste USA Pazdziernik  0.3% 0.4%
11/30 14:30  Wydatki osobiste USA Pazdziernik  0.5% 0.5%
11/30 14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Pazdziernik  1.7% 1.7%
11/30 16:00 Sprzedaz doméw na rynku wtornym NSA r/r USA Pazdziernik  2.0%
11/30 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
12/01 09:00 Indeks PMI w przemysle Polska Listopad 50.2 50.9
12/01 09:55 Indeks PMI w przemysle Niemcy Listopad 54.4 54.4
12/01 10:00 Indeks PMI w przemysle EU Listopad 53.7 53.7
12/01 11:00 Stopa bezrobocia EU Pazdziernik  10.0% 10.0%
12/01 13:30 raport Challengera r/r USA Listopad -39.1%
12/01 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 251k 253k
12/01 15:45  Indeks PMI w przemysle USA Listopad 53.9 53.9
12/01 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Listopad 51.9 52.2
12/02 11:00 Inflacja PPIr/r EU Pazdziernik  -1.5% -1.0%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
12/02 14:30  rolniczym USA Listopad 161k 175k
12/02 14:30 Stopa bezrobocia USA Listopad 4.9% 4.9%
12/02 Decyzja S&P w sprawie ratingu Polska
12/05 09:55 Indeks PMI w ustugach Niemcy Listopad 55.0
12/05 10:00  Indeks PMI w ustugach EU Listopad 54.1
12/05 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Grudzien 13.1
~12/05 11:00  Sprzedaz detaliczna r/r EU Pazdziernik  1.1%
Zradio:- Re .”ennu .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 si¢ 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.



