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Kursy walut A%
EUR/PLN 4,2457 0,2%
USD/PLN 3,5946 -0,4%
CHF/PLN 3,6433 0,2%
EUR/USD 1,1813 0,6%
Rynek Pieniezny (%) A bps
WIBOR 1M 1,66 0
WIBOR 3M 1,73 0
Obligacje PL (%) A bps
2Y 1,62 -1
5Y 2,60

10Y 3,42 -2
IRS PLN (%) A bps
2Y 2,05 -1
5Y 2,54 -2
10Y 3,01 -2
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,36 -4
us 10Y 2,34 -5
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2775,4 -1,6
S&P 500 2578,9 -0,6
Nikkei 225 22028,3 -1,6

Zrédto: Reuters

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna

illennium

Informacje na dzis

16 listopada 2017

® EU: Dzi$ opublikowane zostana dane o inflacji w strefie euro, ktéra wedtug
konsensusu spadta w pazdzierniku do 1,4% r/r z 1,5% r/r we wrzesniu.

Wydarzenia i komentarze

® US: Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w pazdzierniku o 0,2% m/m wobec zwyzki
0 1,9% m/m we wrzesniu i byt to odczyt lepszy od konsensusu wskazujacego na
stabilizacje sprzedazy. Z wykluczeniem aut natomiast sprzedaz zwiekszyta sie w
pazdzierniku o 0,1% m/m wobec spodziewanej zwyzki o 0,2%.

® US: Inflacja CPl wzrosta w pazdzierniku o 0,1% m/m i 2,0% r/r, co byto wynikiem
zgodnym z oczekiwaniami. Nieco wyzsza od oczekiwan okazata sie natomiast
inflacja bazowa, wskaznik CPl po wytaczeniu cen paliw i Zywnosci, ktora wyniosta
0,2% m/m i 1,8% r/r, wobec konsensusu na poziomie 1,7% r/r.

® PL: Cztonek RPP E. Gatnar uwaza, ze inflacja bedzie rosta szybciej niz zaktada to
listopadowa projekcja NBP i prawdopodobnie osiagnie cel NBP na poziomie 2,5%
juz w 1Q 2018 r. i moze ponizej tej granicy nie zej$¢. Sciezka ta dotyczy tez
inflacji bazowej, ktora bedzie konwergowata do ogoélnego wskaznik CPI, ze
wzgledu na nasilajaca sie presje popytowa. W jego ocenie zatem jako dziatanie
wyprzedzajace RPP mogtaby podjac¢ decyzje o podwyzce stop procentowych o 25
pbs na poczatku przysztego roku. Prof. Gatnar konsekwentnie utrzymuje poglad
wskazujacy na koniecznos¢ podwyzek stop procentowych w przysztym roku. Co
prawda aktualnie nie zyskuje on poparcia wiekszosci Rady, jednak w naszej
ocenie wraz ze wzrostem inflacji i utrzymaniem solidnego wzrostu gospodarczego
i rosnacych ptac komfort Rady ze scenariusze stabilnych stop, sugerowanego
obecnie przez prof. Glapinskiego, bedzie sie zmniejszat. W naszym scenariuszu
bazowym zaktadamy podwyzke stop NBP w drugiej potowie przysztego roku.

Rynki na dzis

Nie oczekujemy dzi§ zadnych zaskoczen w notowaniach EUR/PLN. W naszej ocenie
kurs pozostanie stabilny i skupiony wokot poziomu 4,24 ktory dobrze odzwierciedla
krétkoterminowy bilans szans i zagrozen dla polskiej waluty. Dzisiejsze dane o
inflacji HICP w strefie euro nie powinny wiele zmieni¢ na krajowym rynku
walutowym. Moga natomiast wptywac na nastroje na globalnym rynku. W ciekawym
momencie znajduja sie notowania eurodolara. Po tym jak wczoraj kurs EUR/USD
dokonat nieudanej proby kontynuacji wzrostow, dzi$ porusza sie ponizej istotnej
bariery 1,1805 ktéra ogranicza wzrosty. Kierunek notowan na najblizsze dni moga
wyznaczy¢ dzisiejsze gtosowania w amerykanskim Kongresie nad czescig planu
reformy podatkowej. Ryzyko polityczne podczas dzisiejszej sesji bedzie tym
wieksze, gdyz dzi$ wygasa termin ustanowienia koalicji rzadowej w Niemczech.
Fiasko negocjacji mogtoby oznacza¢ koniecznosé rozpisania przedterminowych
wyborow, co jest jednak mato prawdopodobne w obliczu rosnacego poparcia dla

antysystemowej partii AfD.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Tak jak wskazywalismy we wczorajszym raporcie $roda na krajowym rynku walutowym
nie dostarczyta zbyt wielu emocji. Potwierdzity sie zatem nasze przypuszczenia, iz
poziom 4,24 w notowaniach EUR/PLN jest krotkoterminowym punktem réwnowagi, z
ktorego trudno sie bedzie odchyli¢ o wiecej niz dwa grosze. Nieco ciekawiej, za
sprawa zmian na rynkach bazowych, prezentowaty si¢ notowania pozostatych par
ztotowych. W wiekszosci jednak pomimo podwyzszonej zmiennosci USD/PLN, CHF/PLN
i GBP/PLN na koniec dnia kursy powrdcity do pozioméw otwarcia. Wyréznic¢ trzeba
natomiast pare NOK/PLN, ktora za sprawa niekorzystnych sygnatow z norweskiej
gospodarki, w tym rynku mieszkaniowego, wczoraj znizkowata do minimum ze stycznia
2009 roku. W srode wiekszych zmian nie obserwowalismy w notowaniach krajowego
dtugu. Dochodowos$¢ wzdtuz catej krzywej obnizyta sie o maksymalnie 2 bps. Zrodtem
zmiennosci nie okazaty sie wypowiedzi cztonkéw Rady Polityki Pienieznej. t.Hardt
stwierdzit, ze mozliwa jest ,,mata” podwyzka stop procentowych w lutym, badz marcu,
podczas gdy G.Ancyparowicz uznata, iz nie ma zadnego powodu, by rozwazaé
podwyzke stop procentowych w perspektywie najblizszych czterech kwartatéw. Sroda
to takze ponad 1,5% spadek indeksu WIG20, ktory obnizyt sie do 3-miesiecznego
minimum 2412 punktéw.

Rynki zagraniczne

Pierwsza cze$¢ wczorajszej sesji byta kontynuacja dynamicznych wzrostow eurodolara
z wtorku. W rezultacie kurs EUR/USD wzrost do poziomu 1,1860 tj. miesiecznego
maksimum, by w drugiej potowie dnia wytracic¢ catos¢ wczorajszej zwyzki i zakonczyc
dzien ponizej bariery 1,18. Zrédtem sity dolara okazaty sie dane ze Stanow
Zjednoczonych. Mimo, iz odczyt inflacji CPl byt zgodny z konsensusem, to mata
niespodzianka okazata sie wyzsza inflacja bazowa oraz wyraznie lepsze dane o
sprzedazy detalicznej. Dodatkowo rynek spekulowat o mozliwym modyfikacji celu
inflacyjnego Fed pod rzadami nowego prezesa J.Powella. Na bazowych rynkach dtugu
obserwowalismy spadki dochodowosci. O 5 bps do 2,34% obnizyta sie rentownosc
amerykanskiej 10-latki, a o 4 bps do 0,36% Bunda. Sroda na rynku dtugu USA byta
kolejnym dniem wyptaszczania krzywej. Dochodowos¢ krotkiego konca zwyzkowata
bowiem pod wptywem wspomnianych dobrych danych z USA. W rezultacie spread
pomiedzy 10- i 2-latka obnizyt sie do 64 bps tj. 10-letniego minimum. W srode stabo
wypadty amerykanskie gietdy. Indeks S&P dotart do 3-tygodniowego minimum i
jednoczesnie istotnego poziomu wsparcia tj. 2560 punktow. Ciekawie prezentowaty sie
wczoraj notowania ropy naftowej, ktéra nieznacznie zyskiwata na wartosci i to
pomimo zaskakujacego wzrostu zapasow surowca w USA. Barytka ropy Brent nadal
wyceniana jest powyzej 60 USD.
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Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie (0]1({=H Pop;::gnie Ak;::‘lene I((;:;;;;::
Millenium)
11/10 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Listopad 100.7 97.8 100.9
11/13 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska  Wrzesien -80m -100m  -350m (-140m)
11/13 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Pazdziernik 2.1% 2.1% 2.1%
11/14 08:00 PKB WDA r/r Niemcy 3Q 2.1% 2.3% 2.3%
11/14 08:00 Inflacja CPI r/r Niemcy Pazdziernik 1.6% 1.6% 1.6%
11/14 10:00 PKB r/r Polska 3Q 3.9% 4.7% 4.5% (4.7%)
11/14 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Wrzesien 3.8% 3.2%
11/14 11:00 ZEW Niemcy Listopad 17.6 18.7 19.8
Konferencja we Frankfurcie. Panelisci:
11/14 11:00  Draghi, Yellen, Carney, Kuroda EU
11/14 11:00 PKB SA r/r EU 3Q 2.5% 2.5% 2.5%
11/14 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Pazdziernik 1.0% 0.8% 0.9% (0.9%)
11/14 14:30 Inflacja PPI r/r USA Pazdziernik  2.6% 2.8% 2.5%
11/15 11:00  Bilans handlowy SA EU Wrzesien 21.0b 25.0b 21.0b
11/15 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad 0.0% 3.1%
11/15 14:30 Inflacja CPI r/r USA Pazdziernik  2.2% 2.0% 2.0%
11/15 14:30 Inflacja bazowa r/r USA Pazdziernik 1.7% 1.8% 1.7%
11/15 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Pazdziernik  1.9% 0.2% 0.1%
11/16 11:00 Inflacja CPIr/r EU Pazdziernik  1.5% 1.4%
11/16 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Pazdziernik  0.9% 0.9%
11/16 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 239k
11/16 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Pazdziernik  0.3% 0.4%
11/17 10:00  Saldo rachunku biezacego EU Wrzesien 29.6b
11/17 14:00 Ptacer/r Polska Pazdziernik 6.0% 6.5% (6.8%)
11/17 14:00 Zatrudnienie r/r Polska  Pazdziernik 4.5% 4.5% (4.5%)
11/17 14:30  Liczba rozpoczetych budéow domow USA Pazdziernik 1127k 1188k
11/17 14:30  Liczba pozwolen na budowe USA Pazdziernik 1215k 1242k
11/20 08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy Pazdziernik 3.1%
11/20 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Pazdziernik  4.3% 9.9%
11/20 14:00 Inflacja PPl r/r Polska  Pazdziernik 3.1% 2.8% (3.0%)
11/20 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Pazdziernik 8.6% 8.5% (8.9%)

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 prawdziwosc i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.
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