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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ poznamy zestaw danych z polskiej gospodarki. Dynamika produkcji
+48 22 598 22 38 przemystowej, budowlano-montazowej, ale tez sprzedazy detalicznej przyspieszy

wyraznie w stosunku do wynikow z wrzesnia, czemu sprzyjac¢ bedzie korzystny
Mateusz Sutowicz efekt kalendarzowy. Wedtug naszych szacunkéw wzrost produkcji przemystowej
Analityk rynkow finansowych wyniesie 10,2% r/r, budowlano-montazowej 23,5% r/r, sprzedazy detalicznej
+48 22 598 22 36 8,9% r/r i nasze szacunki sa powyzej konsensusu rynkowego.

Wydarzenia i komentarze

PL: Dynamika zatrudnienia w sektorze przedsigbiorstw nieznacznie wyhamowata
w pazdzierniku i wyniosta 4,4% r/r wobec 4,5% r/r we wrzesniu, co byto wynikiem
nieznacznie stabszym od oczekiwan. W samym pazdzierniku liczba etatow
wzrosta jednak o 5,0 tys. i nie liczac jednostkowych miesiecy (m.in. maj 2017,
sierpien 2016, grudzien 2015), wzrostowy trend zatrudnienia utrzymuje sie od
EUR/PLN 4,2386 0,0% kwietnia 2013r. Sytuacja na rynku pracy pozostaje dobra, cho¢ biorac pod uwage
spadajaca podaz pracy i rekordowo niskie bezrobocie, wyhamowanie dynamiki
USD/PLN 3,5944 -0,3% zatrudnienia wydaje sie naturalne. Popyt na prace sie utrzymuje w trendzie
CHF/PLN 3,6268 -0,1% wzrostowym, na co wskazuja przedsiebiorcy z przetwdrstwa przemystowego w
ramach badania PMI, jednak trudnosci z pozyskaniem pracownikow ograniczaja

Kursy walut A%

EUR/USD 1,1792 0,2% wzrost zatrudnienia. Jego nizsza dynamika jest wiec bardziej efektem niskiej
podazy pracy, niz spadajacego popytu na prace.

Rynek Pieniezny (%) A bps ® PL: Dynamika wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw w pazdzierniku wzrosta

WIEOR T 166 5 do 7,4% r/r z 6,0% r/r we wrzesniu, co byto wynikiem wyzszym od nawet naszych

optymistycznych szacunkéw. Co prawda dane miesieczne moga byc¢ zaburzone
WIBOR 3M 1,73 0 przez czynniki jednorazowej, jak przesuniecia w wyptatach bonusow lub
podwyzek, to jednak ogoélna presja na wzrost ptac bedzie sie stopniowo nasilac.
Opublikowane dane nie zmieniaja naszego scenariusza stop procentowych, ktory
Obligacje PL (%) A bps zaktada podwyzke stop procentowych w drugiej potowie przysztego roku.
Jednoczesnie rosnace ptace, a takze inflacja beda zrodtem dyskomfortu dla tych

ad 1,62 2 cztonkéw Rady, ktorzy deklarujg obecnie che¢ utrzymania rekordowo niskich stop
5Y 2,62 0 procentowych w tym i przysztym roku. Taki scenariusz wyraza takze prezes
10Y 3 41 1 Glapinski. W naszej ocenie, jesli podobne trendy na rynku pracy utrzymaja sie w
’ kolejnych miesiacach to rynki beda wyceniaty wzrost kosztu pieniadza w
przysztym roku pomimo tagodnych wypowiedzi przedstawicieli RPP.
IRS PLN (%)  Abps Rynki na dzis
2Y 2,08 3

Poczatek nowego tygodnia przynosi powrdt ryzyka politycznego. Rynek, w
5Y 2,55 2 szczegolnosci eurodolar, dos¢ nerwowo reaguje na zerwanie rozmow koalicyjnych w
Niemczech, ktore sprawia, ze przed kanclerz A.Merkel stoi trudny wybér utworzenia

1ov 3,05 4 rzadu mniejszosciowego, badz ogtoszenie przedterminowych wyborow. Niespokojnie

jest takze w Afryce. Rozpoczety w ubiegtym tygodniu kryzys w Zimbabwe, gdy doszto

Oblicacie bazowe %) A bps do wojskowego zamachu stanu trwa. W weekend dos¢ nieoczekiwanie prezydent

gaq) 2 P R.Mugabe ogtosit, iz nie zamierza rezygnowac, czym wywotat konsternacje swoich

DE 10Y 0,37 -1 przeciwnikow i by¢ zwiekszyt niepewnosé, co do losow swojego kraju. Dla ztotego

Us 10Y 2.35 0 oba wydarzenia sa umiarkowanie niekorzystne. Czynnikiem stabilizujacym

’ ewentualng przecena beda w dzisiejszym dniu krajowe dane z polskiej gospodarki,

ktére w naszej ocenie powinny pokazac szybsze tempo produkcji przemystowej, czy

Gietdy pkt. A% sprzedazy detalicznej anizeli konsensus.

WIG 30 2809,6 1,2
S&P 500 2578,9 -0,3
Nikkei 225 22261,8 -0,6

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

Piatkowe notowania ztotego niewiele roéznity sie od tych obserwowanych w
poprzednich dniach, ale i tygodniach. Dla kursu EUR/PLN krotkoterminowym punktem
rébwnowagi pozostaje poziom 4,24. Koniec tygodnia nie przynidst rowniez wiekszych
zmian na bazowych rynkach, stad niewielka zmienno$¢ towarzyszyta takze pozostatym
parom ztotowym. Kurs USD/PLN koncentrowat sie wokot poziomu 3,59 tj. blisko
miesiecznego minimum, a CHF/PLN krotkotrwale osiagnat minimum ze stycznia 2015
roku tj. 3,61. Spokdj towarzyszyt rowniez wycenie krajowego dtugu. Wahania nie
przekroczyty 2 bps. Dochodowos¢ 10-latki wzrosta o symboliczny 1 bps do 3,41%, a w
skali catego tygodnia nie zmienita sie w stosunku do ubiegtego poniedziatku. Krotki
koniec krzywej znizkowat w dochodowosci o 2 bps do 1,62% wobec 1,64% przed
tygodniem.

Rynki zagraniczne

Za nami spokojny koniec tygodnia na eurodolarze. Zmiennos¢ notowan wyniosta okoto
pot centa, a kurs oscylowat nieco ponizej poziomu 1,18. Dzienne maksimum 20 pipsow
wyzej zostato ustanowione po wypowiedzi prezesa Europejskiego Banku Centralnego, w
ktérej wyrazit przekonanie, iz w strefie euro wkrotce dojdzie do wzrostu ptac, co
zostato odebrane jako sygnat, ze koniunktura w EMU moze ulec dalszej poprawie. Na
rynku dtugu piatek nie dostarczyt wiekszych emocji. Zmiany 10-latki USA i Niemiec
miaty kosmetyczny charakter. Dochodowos¢ Bunda zakonczyta tydzien na poziomie
0,37% wobec 0,38% na zamknieciu w czwartek i 0,39% przed tygodniem. W przypadku
UST rentownos¢ wyniosta w piatek 2,35% tj. tyle samo co dzien wczesniej i 4 bps mniej
niz w miniony poniedziatek.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie (0]1({=H Pop;::gnie Ak;::(lene ‘((;:;;;;::
Millenium)
11/17 14:00 Ptace r/r Polska  Pazdziernik 6.0% 7.4% 6.6%
11/17 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Pazdziernik  4.5% 4.4% 4.5%
11/17 14:30 Liczba rozpoczetych budow domow USA Pazdziernik 1127k 1290k 1190k
11/17 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Pazdziernik 1215k 1297k 1250k
11/20 08:00 Inflacja PPI r/r Niemcy Pazdziernik 3.1% 2.7% 2.6%
11/20 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Pazdziernik 4.3% 9.9% (10.2%)
11/20 14:00 Inflacja PPl r/r Polska  Pazdziernik 3.1% 2.9% (3.0%)
11/20 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Pazdziernik 8.6% 8.5% (8.9%)
11/21 16:00  Sprzedaz doméw na rynku wtornym USA Pazdziernik  5.39m 5.41m
11/22 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad 3.1%
11/22 14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 249k 240k
11/22 14:30 Zamoéwienia na dobra trwate USA Pazdziernik  2.0% 0.3%
11/22 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Listopad 97.8 98.0
11/22 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Listopad
11/23 08:00 PKB WDA r/r Niemcy 3Q 2.8% 2.8%
11/23 09:30  Wstepny PMI w przemysle Niemcy Listopad 60.6 60.4
11/23 09:30  Wstepny PMI w ustugach Niemcy Listopad 54.7 55.0
11/23 10:00  Wstepny PMI w przemysle EU Listopad 58.5 58.2
11/23 10:00  Wstepny PMI w ustugach EU Listopad 55.0 55.2
11/23 11:30  Sprzedaz obligacji Polska
11/23 13:30  Opis posiedzenia banku centralnego EU
11/23 14:00  Opis posiedzenia banku centralnego Polska
11/23 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Pazdziernik  5.4% 5.5%
11/24 10:00 Stopa bezrobocia Polska Pazdziernik  6.8% 6.7%
11/24 10:00 IFO Niemcy Listopad 116.7 116.5
11/24 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Listopad 54.6 55.0
11/24 15:45  Wstepny PMI w ustugach USA Listopad 55.3 55.4
11/27 16:00  Sprzedaz nowych doméw m/m USA Pazdziernik  18.9% -7.8%
11/27 12/03  Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Pazdziernik 4.1%

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



