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Gtéwny Ekonomista ® PL: Dzi$ RPP podejmie decyzje w sprawie stop procentowych. Nie oczekujemy
+48 22 598 22 38 zmiany parametrow polityki pienieznej ani retoryki komunikatu. W Radzie panuje
obecnie szeroki konsensus, ze nalezy utrzymac¢ stopy na dotychczasowym
Urszula Kryniska poziomie. W komunikacie po posiedzeniu kluczowe bedzie, jak Rada odniesie sie
Ekonomistka do spowolnienia wzrostu gospodarczego w Q3 i zatamania inwestycji.

+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz

Analityk rynkéw finansowych = Us: Z’améwiem’a na dobra trwa@e w USA wzrosty w paidzi.erniku 0 4,6% m/m po
+48 22 598 22 36 wzroscie o 0,4% m/m we w,rzesniu i byty nieco nizsze niz wstepny szacynek ha
poziomie 4,8% m/m. Zamowienia na dobra trwate z wykluczeniem srodkow
transportu wzrosty o 0,8% m/m wobec wzrostu o 0,2% m/m miesiagc. Zamowienia
w przemysle amerykanskim wzrosty natomiast w pazdzierniku o 2,7% m/m, po

Kursy walut A% wzroscie o 0,6% m/m przed miesiacem i nie odbiegaty od oczekiwan,
EUR/PLN 4,4775 -0,5% potwierdzajac dobra sytuacje sektora przemystowego w USA.

USD/PLN 4,1709 -0,6% ® PL: Felix Winnekens, gtowny analityk S&P Global Ratings odpowiedzialny za
T 41314 07 rating Polski powiedziat w wywiadzie dla PAP, ze nie dosztoby do zmiany

perspektywy ratingu Polski, gdyby nie ustaty obawy o niezaleznos¢ NBP. Dodat, iz
EUR/USD 1,0734 0,1% waznos¢ zachowuja czynniki, ktore ujemnie wptywaja na ocene sity
instytucjonalnej Polski przez S&P. chodzi tu m.in. trwajacy konflikt wokot
Trybunatu Konstytucyjnego oraz zmiany w mediach publicznych lub stuzbie
Rynek Pieniezny (%) A bps cywilnej. Ponadto nastepuje odchodzenie od zasady réwnowagi finansow
publicznych oraz wprowadzane sa zmiany w polityce makroekonomicznej.

WIBOR 1M 1,66 0 Agencja obserwuje implementacje kosztownych rozwigzan fiskalnych oraz

WIBOR 3M 1,73 0 odwracanie poprzedniej reformy podwyzszajacej wiek emerytalny. Analityk S&P
Global Ratings powiedziat, iz jego agencja jest w statym kontakcie z polskim
rzadem.

Obligacje PL (%) A bps < =

~ o8 5 Rynki na dzis

5y 590 38 Mimo, iz w piatek agencja Standard and Poor’s podniosta perspektywe ratingu Polski

do stabilnej, to dzisiejsze komentarze przedstawiciela tej agencji ratingowej nie
10Y 3,64 -15 powinny wspierac¢ ztotego. Wynika z nich, iz obecna perspektywa nie uwzglednia
potencjalnie negatywnego wptywu reformy emerytalnej na finanse publiczne i na
deficyt poza horyzontem 2-letnim. Do czasu jutrzejszego posiedzenia Europejskiego
IRS PLN (%) A bps Banku Centralnego nie spodziewamy sie wiekszych ruchow ztotego. Wydarzeniem
dnia na rynku dtugu bedzie odkup zapadajacych 15 lipca 2019 roku obligacje w USD o

2Y 1,97 -1 wartosci do 1,0 mld USD. Posiedzenie Rady Polityki Pienieznej nie powinno mieé¢

5Y 2,46 2 wiekszego przetozenia na wycene SPW. W Radzie panuje szeroki konsensus, ze

] 5 nalezy utrzymywac koszt pieniadza na dotychczasowym poziomie, a kluczowe bedzie
oY 99 i jak bankierzy centralni odniosa sie do kwestii spowolnienia wzrostu gospodarczego w

trzecim kwartale oraz zatamania inwestycji.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,36 -1

us 10Y 2,39 -5

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2182,6 1,5

S&P 500 2212,2 0,3

Nikkei 225 18496,7 0,7

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

Mimo, iz poczatek wczorajszej sesji tego nie zapowiadat, to wtorek ostatecznie
zakonczyt sie dynamicznym i na]s1ln1erzym od lipca umocnieniem ztotego wobec euro,
po ktorym kurs EUR/PLN zawrocit o piec¢ groszy z poziomu 4,50. Trudno doszukiwac sie
jednoznacznego powodu wczorajszej korekty. Tym bardziej, iz publikowane dane
makro nie miaty wiekszego wptywu na notowania. Ztoty nie byt takze wyjatkiem we
wtorkowym ruchu aprecjacyjnym. Umocnienie towarzyszyto bowiem wszystkim
walutom tej czesci Europy, cho¢ w przypadku ztotego byto jednym z wiekszych, tak jak
i jednymi z wiekszych byty wczesniejsze straty wartosci. Wtorek przyniost rowniez
dynamiczne wzrosty wartosci krajowego dtugu. Dochodowos¢ 10-latki znizkowata w
dwucyfrowym tempie osiagajac na koniec dnia poziom 3,64%, chol jeszcze w
poniedziatek wynosita przejsciowo 20 bps wiecej. Tradycyjnie w obliczu jasno
okreslonej perspektywy polityki pienieznej NBP byty notowania krotkiego konca, ktoére
koncentrowaty sie na poziomie 1,98%.

Rynki zagraniczne

Po poniedziatkowej podwyzszonej zmiennosci wywotanej wynikiem referendum we
Wtoszech wtorek przyniost uspokojenie notowania miedzy innymi w oczekiwaniu na
wynik posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego. Kurs EUR/USD znizkowat o
niecatego centa do poziomu 1,07. Z tych samych powoddéw miniona sesja na rynku
Bunda zakonczyta sie stabilizacja wokot poziomu 0,36%. Wynoszaca 5 bps byta znizka
amerykanskiej 10-latki, po ktérej dochodowos¢ Treasuries wyniosta 2,39%.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rncfger?c?::
Millenium)
12/02 11:00 Inflacja PPl r/r EU Pazdziernik  -1.5% -0.4% -1.0%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
12/02 14:30  rolniczym USA Listopad 161k 178k 180k
12/02 14:30 Stopa bezrobocia USA Listopad 4.9% 4.6% 4.9%
12/05 09:55 PMI w ustugach Niemcy Listopad 55.0 55.1 55.0
12/05 10:00 PMI w ustugach EU Listopad 54.1 53.8 54.1
12/05 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Grudzien 13.1 10.0 14.5
12/05 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Pazdziernik  1.0% 2.4% 1.7%
12/05 15:45  PMI w ustugach USA Listopad 54.7 54.6 54.9
12/06 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Pazdziernik  2.9% 6.2% 1.6%
12/06 11:00 PKB SAr/r EU 3Q 1.6% 1.7% 1.6%
12/06 14:30  Bilans handlowy USA Pazdziernik  -$36.4b -42.6b -$41.6b
12/06 16:00 Zamowienia fabryczne USA Pazdziernik  0.6% 2.7% 2.6%
12/07 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Pazdziernik  1.2% 1.2% 1.5%
12/07 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Grudzien -9.4%
12/07 14:00  Stan rezerw NBP Polska Listopad
12/07 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska Grudzien 1.50% 1.50% (1.50%)
12/08 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU Grudzien 0.000% 0.000%
12/08 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Grudzien 268k 250k
12/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Pazdziernik  24.4b 22.0b
12/09 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Grudzien 93.8 94.1
12/12 14:00 Inflacja CPIr/r Polska Listopad 0.0%

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 sig¢ 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.



