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®  PL: Dynamika produkcji przemystowej przyspieszyta do 12,3% r/r w pazdzierniku
z 4,3% r/r we wrzesniu, co byto wynikiem wyzszym takze od naszej
optymistycznej prognozy. Zwyzka produkcji byta spodziewana ze wzgledu na
korzystny efekt kalendarzowy, jednak dane po wyeliminowaniu czynnikow
sezonowych (wzrost 0 9,7% r/r, najwiecej od grudnia 2011r.) potwierdzity bardzo
dobra sytuacje w przemysle. Wynikom polskiego przemystu pomaga bardzo dobra
koniunktura u naszych gtéwnych partnerow handlowych i rosnacy eksport.
Dodatkowym wsparciem jest silny popyt krajowym, konsumpcyjny, jak i
inwestycyjny. W rezultacie wzrost produkcji ma bardzo szeroki zakres, obejmuja
producentéw débr konsumpcyjnych, jak i inwestycyjnych, eksporteréw, jak i

EUR/PLN 4,2300 -0,2% dostawcow na rynek krajowy. Z danych GUS wynika, ze az w 32 z 34 branz

zanotowano wzrost produkcji.
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Kursy walut A%

USD/PLN 3,6023 0,2%

® PL: Dynamika produkcji budowlano-montazowe w pazdzierniku wyniosta 20,3%
CHF/PLN 3,6289 0,1% r/r wobec 15,5% r/r miesigc wczesniej. Takze w tym wypadku pozytywnie dziatat
EUR/USD 1,1745 -0,4% czynnik sezonowy, cho¢ eliminujac jego wptyw wzrost produkcji wyniost 19,1%
r/r wobec 17,9% r/r miesiac wczesniej. Oznacza to utrzymanie wzrostowego
trendu inwestycji budowlanych. Wciaz najsilniej rosnie produkcja firm
Rynek Pieniezny (%) A bps specjalizujacych sie we wznoszeniu obiektow inzynierii ladowej i wodnej (+24,6%
r/r), odzwierciedlajac odbicie inwestycji infrastrukturalnych wspétfinansowanych

WIBOR 1M 1,66 0 ze srodkow unijnych.

WIBOR 3M 1,73 0 ® PL: Sprzedaz detaliczna wzrosta w pazdzierniku w ujeciu realnym o 7,1% r/r
wobec 7,5% r/r we wrzesniu. Podobnie jak w poprzednich miesigcach jej zwyzki

Obligacje PL %) A bps miaty szeroki zakres i objety wszystkie kategorie sprzedazy. Popyt konsumpcyjny

pozostaje gtownym motorem wzrostu gospodarki, wspierany przez rosnace
2Y 1,60 -1 dochody realne, a takze optymistyczne nastroje gospodarstw domowych. Zestaw
5y 2 64 danych za pazdziernik stanowi dobry punkt startowy dla catego 4Q. Silny popyt

’ krajowy i dobra koniunktura u naszych partneréw handlowych beda wspieraty
10Y 3,46 wzrost gospodarczy w Polsce, cho¢ w samym czwartym kwartale ze wzgledu na
czynniki bazowe oczekujemy nieznacznego wyhamowania wzgledem 3Q. Dane te
nie zmieniaja naszego scenariusza stop procentowych, natomiast beda, tacznie z
IRS PLN (%) A bps danymi z rynku pracy, zapewne zrodtem dyskomfortu dla tych cztonkéow Rady
ktorzy deklarowali mozliwos¢ utrzymania rekordowo niskich stop procentowych w

N

zY 2,05 -3 tym i w przysztym roku.
5Y 2,56 1 . . s
oy 303 > Rynki na dzis
Dzisiejsze kalendarium danych makroekonomicznych jest puste stad rynek bedzie
pozostawat pod wptywem czynnikow technicznych, a takze geopolitycznych. Te
Obligacje bazowe (%) A bps natomiast, ze wzgledu na nierozstrzygnieta sytuacje w Niemczech, moga nie
DE 10Y 036 1 sprzyja¢ notowaniom wspolnej waluty. Rynek ztotego bedzie pozostawat pod
’ dominujacym wptywem czynnikow globalnych, jednak wczorajsze dobre dane z
us 10Y 2,36 1 gospodarki powinny by¢ wsparciem dla polskiej waluty.
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2839,0 1,0
S&P 500 2582,1 0,1
Nikkei 225 22416,5 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 na otwarciu ztoty tracit na wartosci z uwagi na nerwowos¢ rynku, po
informacji, iz rozmowy koalicyjne w Niemczech zakonczyty sie fiaskiem, to na koniec
dnia kurs EUR/PLN przesunat sie w strone poziomu 4,2260. Zrodtem lepszej postawy
polskiej waluty w drugiej potowie dnia byty miedzy innymi - wskazywane przez nas -
optymistyczne dane z krajowej gospodarki. Na krajowym rynku dtugu poniedziatek byt
dniem wystromienia krzywej. Dochodowos¢ dtugiego konca wzrosta bowiem o 4 bps do
3,46%, podczas gdy dochodowosc 2-latki zmalata o 1 bps do 1,60%. Wiekszego wrazenia
na inwestorach nie zrobita wypowiedz J.Osiatynskiego z Rady Polityki Pienieznej, w
ktorej dopuszcza mozliwos¢ podwyzki stop procentowych przed koncem 2018 roku ,,w
celu zachowania stabilnosci makroekonomicznej”. Jego zdaniem czynnikiem
sktaniajacym do podwyzki moze by¢ dynamika ptac przewyzszajaca produktywnosc
pracy.

Rynki zagraniczne

Poczatek wczorajszej sesji przyniost nieznaczne umocnienie euro, odreagowujac
ostabienie po doniesieniach o fiasku rozméw koalicyjnych w Niemczech, a kurs
EUR/USD osiagnat dzienne maksimum na poziomie 1,1810. Zakres zmian byt jednak
relatywnie niewielki, czemu sprzyjato ubogie kalendarium danych
makroekonomicznych. Byt to jednak ruch krotkotrwaty i w dalszej czesci dnia kurs
powrocit do poziomu z otwarcia 1,1740. Niewielka zmiennos$¢ widoczna byta takze na
bazowych rynkach dtugu, gdzie rentownosci amerykanskich Treasurysow nieznacznie
wzrosty, a Bundow spadty o 1 bp.
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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% 12.3%  9.9% (10.2%)
11/20 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Pazdziernik 3.1% 3.0% 2.9% (3.0%)
11/20 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska  Pazdziernik 8.6% 8.0% 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 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.



