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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ opublikowane zostana dane z gospodarki USA, z ktorych najciekawsze
+48 22 598 22 38 beda informacje o zaméwieniach na dobra trwate oraz nastrojach konsumentow.

Konsensus rynkowy wskazuje na wzrost zamoéwien na dobra trwate w
Mateusz Sutowicz pazdzierniku o 0,3% m/m wobec wzrostu o 2,0% r/r we wrzesniu, a indeks
Analityk rynkow finansowych nastrojow konsumentdéw opracowany przez Uniwersytet Michigan wzrost w
+48 22 598 22 36 listopadzie do 98,0 pkt. z 97,8 pkt. miesiac wczesniej.

Wydarzenia i komentarze

® PL: Dane GUS potwierdzity dobra sytuacje finansowa przedsiebiorstw
zatrudniajacych co najmniej 50 osob. Przychody z catoksztattu dziatalnosci oraz
koszty ich uzyskania wzrosty o 9,4% r/r. Wynik finansowy brutto wyniost 113,8
mld PLN wobec 103,4 mld PLN przed rokiem, a zysk netto wykazato 76,3% ogoétu
przedsiebiorstw wobec 77,7% przed rokiem). Wskazniki rentownosci byty zblizone
EUR/PLN 4,2187 -0,3% do pozioméw sprzed roku, jednak nizsze niz po pierwszym potroczu 2017.
Ciekawa informacja z danych GUS byt spadek inwestycji przedsiebiorstw po
USD/PLN 3,5943 -0,2% trzech kwartatach o realnie 1,0% r/r. W ujeciu nominalnym natomiast w samym
CHF/PLN 3,6264 -0,1% 3Q widoczny byt ich wzrost o 1,7% r/r wobec spadku o 1,4% r/r w 2Q. To bardzo
staby wynik, szczegodlnie biorac pod uwage dobra koniunkture w gospodarce,

Kursy walut A%

EUR/USD 1,1736 0,1% rosnacy portfel zamoéwien, dobre wyniki finansowe firm i wysokie wykorzystanie
mocy wytwodrczych. Wskazuje to, iz przedsiebiorstw pozostaja ostrozne w
Rynek Pieniezny %) A bps kontekscie rozpoczynania projektow inwestycyjnych na co moze mie¢ wptyw

wysoka niepewnos¢ (prawno-instytucjonalna, w tym takze w zakresie prawa
WIBOR 1M 1,66 0 podatkowego), a takze rosnace trudnosci z pozyskaniem pracownikow.
Paradoksalnie jednak ten drugi czynnik powinien by¢ bodzcem do zwiekszania

WIBOR 3M 1,73 0 inwestycji, jesli firma planuje sie rozwijaé. Przyspieszenie dynamiki w
gospodarce nastepuje obecnie dzieki wydatkom samorzaddéw, ktére realizuja
Obligacje PL %) A bps inwestycje infrastrukturalne. Wg danych ministerstwa finansow inwestycje

jednostek samorzadu terytorialnego wzrosty w 3Q o 44,5% r/r wobec wzrostu o
2Y 1,59 -1 24,1% r/r kwartat wczesniej. W kolejnych kwartatach wzrost inwestycji
publicznych, w tym infrastrukturalnych, pozostanie silny, ze wzgledu na

5Y 2,64 R . . . . s g

absorpcje srodkow unijnych, natomiast inwestycje firm prywatnych beda rosty w
10Y 3,42 -3 ostrozniejszym tempie.

Rynki na dzis
IRS PLN (%) A bps Po wczorajszym umocnieniu wzgledem euro, ztoty powinien stabilizowac sie na

2y 2,06 1 poziomie nieco ponizej 4,22, ktory do tej pory byt silnym oporem technicznym.
Dzisiejsze kalendarium danych, ktére obfituje w publikacje z USA, nie powinny daé

Y 2,56 0 nowych impulséw do wyraznych zmian eurodolara, a takze ztotego. Po przetamaniu

10Y 3,03 0 poziomu 4,22 kurs EUR/PLN moze potencjalnie w dalszym ciagu znizkowad, ale dzis
moze brakowaé¢ mu impulséw do tego. Ze wzgledu na brak wydarzen krajowych,
notowania ztotego i krajowego dtugu powinny podazac sladem nastrojow globalnych.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,35 -1

us 10Y 2,35 -1

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2863,8 0,9

S&P 500 2599,0 0,7

Nikkei 225 22523,2 0,5

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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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Wczorajsza sesja przyniosta umocnienie ztotego, a kurs EUR/PLN spadt do nawet
4,2150, poziomu najnizszego od potowy lipca br. W stosunku do otwarcia oznaczato to
spadek o ok. 1,5 grosza, co jest najwieksza dzienng zwyzke wartosci ztotego wzgledem
euro od miesigca. Ze wzgledu na puste kalendarium danych makroekonomicznych
trudno doszukac sie impulsu to zwyzki wartosci ztotego, cho¢ wsparciem dla polskiej
waluty pozostaja dane z gospodarki, ktore w pazdzierniku zaskoczyty pozytywnie i
potwierdzity dobra koniunkture na poczatku czwartego kwartatu. Pozytywne nastroje
widoczne byty takze na rynku papieréow skarbowych, gdzie rentownosci obnizyty sie,
szczegolnie na dtugim koncu krzywej dochodowosci. W ciagu dnia rentownos¢ 10-latki
spadta o 3 bps do 3,42%, czesciowo w $lad za spadkiem rentownosci na bzowych
rynkach dtugu. Wsparciem dla obligacji byty tez informacja na temat podazy obligacji
na przetargu 23 listopada, na ktorym resort finansow zaoferuje papiery OK0720 /
WZ1122 / PS0123 / DS0727/ WZ0528 za tacznie 4,0 mld PLN.

Rynki zagraniczne

Na rynku eurodolara wtorkowa sesja byta wyjatkowo monotonna. Dzienna zmiennos¢
na parze EUR/USD nie przekroczyta 0,5 centa i na zamknieciu wczorajszej sesji
eurodolar notowany byt na poziomie 1,1736. Stabilizacji notowan sprzyjat brak
publikacji danych makroekonomicznych oraz nowych impulsow rynkowych. Stabilny
przebieg miata takze sesja na bazowych rynkach dtugu, gdzie zmiany rentownosci
Niemiec i USA nie przekroczyty 1 bps.
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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  5.37m 5.48m  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 si¢ 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.



