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Gtéwny Ekonomista ® US: Dzi$ o 14.30 zostana opublikowane dane z amerykanskiego rynku pracy.

+48 22 598 22 38 Oczekiwany jest wzrost zatrudnienia poza rolnictwem w listopadzie o 175 tys. po
wzroscie o 161 tys. przed miesigcem oraz stabilizacja stopy bezrobocia na

Urszula Krynska poziomie 4,9%.

Ekonomistka m

PL: Dzi$ po zamknieciu rynku agencja S&P ogtosi decyzje w sprawie ratingu
+48 22 598 20 10 Polski. Od obnizki sprzed roku rating naszego kraju wynosi BBB+ i ma
perspektywe negatywna, nie oczekujemy, zeby ta ocena ulegta zmianie. Od
tamtego czasu zmaterializowata sie czes¢ zagrozen na ktore wskazywata agencija,
w szczegolnosci obnizono wiek emerytalny, jednak tamta decyzje S&P
+48 22 598 22 36 traktujemy jako dziatanie wyprzedzajace.

Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz
Analityk rynkéow finansowych

Kursy walut A%

® PL: Indeks PMI, ktory opisuje koniunkture w polskim sektorze przemystowym
EUR/PLN 4,4685  0,5% wzrost w listopadzie do 51,9 pkt. z 50,2 pkt. w pazdzierniku, kiedy odnotowat
USD/PLN 4,2182 0,5% zaskakujaco gteboki spadek. Dane za listopad byty lepsze od oczekiwan
CHE/PLN 41497 T, rynkowych (50,8 pkt.) oraz naszych (51,0 pkt.). Wyrazna poprawa wiazata sie

glownie ze wzrostem liczby nowych zamdwien, ktory doprowadzit do szybszego
EUR/USD 1,0597 0,0% wzrostu wielkosci produkcji i poziomu zatrudnienia. Mniej pozytywne wyniki
badan dotyczyty zamoéwien eksportowych oraz kosztow produkcji: liczba zlecen z
rynkéw zagranicznych ponownie spadta, a srednie koszty poniesione przez
Rynek Pieniezny (%) A bps polskich producentow wzrosty w najszybszym tempie od czterech i pot roku.
Spadek zamowien eksportowych zaskakuje w kontekscie dobrych wynikow w

WIBOR 1M 1,66 0 gospodarkach naszych gtownych partneréow handlowych, moze sie on wiazaé ze
WIBOR 3M 1,73 0 strukturalnym ograniczeniem wymiany handlowej, gtownie z rynkami
wschodzacymi.

. ® US: Indeks ISM, ktory opisuje koniunkture w amerykanskim przemysle wzrost w
Obligacje PL (%) A bps listopadzie do 53,2 pkt. z 51,9 pkt. w pazdzierniku i byt lepszy od oczekiwan na
2Y 1,97 1 poziomie 52,5 pkt. Odczyt powyzej 50 pkt. oznacza wzrost aktywnosci w
5y 2.99 9 przemysle przez trzeci kolejny miesiac. Drugi miesiac z rzedu sktadowa ISM

’ wskazuje na wzrost zatrudnienia i ogolnie dobra koniunkture w przemysle.
10Y 3,78 1 . . L. . -
® EU: Stopa bezrobocia w strefie euro spadta w pazdzierniku, po uwzglednieniu
czynnikow sezonowych, do 9,8% z 9,9% we wrzesniu i byta nizsza od oczekiwan.
IRS PLN %) A bps Najwyzsza stopa bezrobocia odnotowana byta w Grecji i wyniosta 23,4% (dane za

sierpien), najnizsza rowna 3,8% w Czechach. W Polsce wg unijnej metodologii
2y 2,00 4 stopa bezrobocia wyniosta 5,7% wobec 5,8% przed miesigcem i byta siédma
najnizsza we Wspolnocie.

5Y 2,44 7
10v 2,99 1 Rynki na dzis
Mimo, iz nie spodziewamy sie, aby dzi$ agencja Standard and Poor’s miata zmienic
Obligacje bazowe %) A bps rating Polski, to oczekiwanie na d.ecyzje sprzyjac’ bedzie ogll’apiczam'u ekspozycji na
ztotym, a tym samym jego dalszej przecenie. Dodatkowym zrodtem wzrostu awersji
DE 10Y 0,32 6 do ryzyka dla europejskich aktywow bedzie oczekiwanie na wynik weekendowego
US 10Y 2,44 6 referendum we Wtoszech, ktérego wynik moze oznaczaé przedterminowe wybory
parlamentarne w tym kraju. Kolejnym czynnikiem niesprzyjajacym wycenie aktywow
rynkdw wschodzacych beda dane z amerykanskiej gospodarki. Ewentualne
Gietdy pkt. A% podtrzymanie przez payrollsy ostatniej serii optymistycznych odczytéow z gospodarki
USA zwiekszy szanse na przysztoroczne podwyzki stdop procentowych w Stanach
WIG 30 2085,4 -0,6 Zjednoczonych, grudniowa wydaje sie niemal pewna. Tym samym niekorzystnie
S&P 500 2191,1 -0,4 wptynie na warto$¢ ztotego oraz pozostatych walut EM. Z tego powodu
podtrzymujemy nasze oczekiwania zawarte we wczorajszym raporcie, iz ryzyko testu
Nikkei 225 18426,1  -0,5 przez kurs EUR/PLN poziomu 4,50 jest coraz bardziej prawdopodobne.

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

Kurs EUR/PLN poziomem 4,4854 wyznaczyt wczoraj najwyzsze zamkniecie od stycznia.
W dalszym ciagu negatywnie na wycene polskiej waluty oraz pozostatych aktywow
emerging markets przektadat sie globalny sentyment inwestycyjny. Ztotemu nie pomagt
w czwartek nawet wyzszy od konsensusu odczyt indeksu PMI dla sektora
przemystowego, cho¢ w s$wietle ostatnich informacji tj. stabszego od oczekiwan
wzrostu gospodarczego i obaw o kontynuacje spowolnienia, publikacja danych dla
Polski publikacja zyskiwata na znaczeniu. Dynamicznie na wartosci tracity wczoraj
takze notowania polskiego dtugu o 5- i 10-letnim terminie zapadalnosci, gdzie
rentownos¢ wzrosta odpowiednio o 9 i 11 bps do 2,99% i 3,78%. Przecena SPW byta
kopia czwartkowego zachowania rynkow bazowych. Wartosci polskiego dtugu nie
sprzyjato ponadto oczekiwanie na dzisiejsza decyzje agencji Standard and Poor’s w
sprawie ratingu Polski.

Rynki zagraniczne

Eurodolar wzrost wczoraj o blisko centa, jednak zmianie nie ulegta dotychczasowa
sytuacja techniczna na wykresie pary EUR/USD. Kurs od trzech tygodni koncentruje sie
wokot poziomu 1,06 oczekujac na nowe impulsy mogace zadecydowaé o wyjsciu z
trendu horyzontalnego. Niewykluczone, iz zrédtem zmiennosci okaze sie weekendowe
referendum we Wtoszech, ktore z duzym prawdopodobienstwem moze zakonczyc sie
przedterminowymi wyborami w tym kraju. Na rynku obligacji czwartek uptynat pod
znakiem dos¢ dynamicznego, w szczego6lnosci jak na rynek Bunda, spadku wartosci
dtugu. Dochodowos¢ 10-latek niemieckich i amerykanskich wzrosta o 6 bps
odpowiednio do poziomu 0,32% i 2,44%. W przypadku Treasuries byt to najwyzszy od
lipca 2015 roku poziom. Z kolei dla Bunda 11-miesieczne maksimum dochodowosci.
Czwartek byt drugim z rzedu dniem gwattownego wzrostu cen ropy naftowej w efekcie
pierwszego od o$miu lat porozumienia kartelu OPEC. Tylko wczoraj cena barytki ropy
Brent wzrosta o 8% momentami do 54,53 USD.

“Makro i rynek B komentarz dzienny B str. 2



Makro i rynek

komentarz dzienny

Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;::gnie Ak;::‘lene '((;:;ger?;:;
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  -1.5% 2.4% 1.0%
11/30 10:00 PKBr/r Polska 3Q 3.1% 2.5% 2.5%
11/30 11:00  Szacunki inflacji r/r EU Listopad 0.5% 0.5% 0.6%
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% (0.0%)
11/30 14:15 Raport ADP USA Listopad 147k 216k 160k
11/30 14:30 Dochody osobiste USA Pazdziernik  0.3% 0.6% 0.4%
11/30 14:30 Wydatki osobiste USA Pazdziernik  0.5% 0.3% 0.5%
11/30 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
12/01 09:00 Indeks PMI w przemysle Polska Listopad 50.2 51.9 50.9
12/01 09:55 Indeks PMI w przemysle Niemcy Listopad 55.0 54.3 54.4
12/01 10:00 Indeks PMI w przemysle EU Listopad 53.5 53.7 53.7
12/01 11:00 Stopa bezrobocia EU Pazdziernik  10.0% 9.8% 10.0%
12/01 13:30 raport Challengera r/r USA Listopad -39.1% -13.0%
12/01 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 251k 268k 253k
12/01 15:45 Indeks PMI w przemysle USA Listopad 53.9 54.1 53.9
12/01 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Listopad 51.9 53.2 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%

Zrédto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet

illennium
— T

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
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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