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Ekonomista ® US: Wzrost gospodarczy w Stanach Zjednoczonych wyniost w 3Q br. 3,5% kw/kw
+48 22 598 20 10 w ujeciu zannualizowanym wobec 4,2% kwartat wczeéniej.lWynik ten byt nieco

wyzszy od konsensusu rynkowego na poziomie 3,3%. Zrodtem pozytywnej
Mateusz Sutowicz niespodzianki byty silniejszy od oczekiwan wzrost konsumpcji prywatnej, ktory
Analityk rynkéw finansowych wyni6§t 4,0% w 3Q vgopec spodziewanej zwyzki o 3,3%, co bqu wym'kjem
+48 22 598 22 36 najwyzszym od 2014r. Zrodtem pozytywnej niespodzianki byta rowniez najwyzsza

od poczatku 2015r. kontrybucja zapasow, a takze wzrost konsumpcji publicznej.
Negatywny wptyw na wzrost miat natomiast eksport netto, co przypisa¢ mozna
nasilajacym sie wojnom handlowym. Inwestycje natomiast wzrosty o zaledwie
0,8%. Opublikowane dane potwierdzaja dobra kondycje gospodarki USA, ktoéra
EUR/PLN 4,311 0,1% wspierana jest przez sektor gospodarstw domowych, czemu sprzyja dobra
sytuacja na rynku pracy, a takze ekspansywna polityka fiskalna. Niesprzyjajace

Kursy walut A%

USD/PLN 37877 0,2% otoczenie zewnetrzne, a takze wygasniecie korzystnego wptywu impulsu
CHF/PLN 3,7850 0,1% fiskalnego oznacza, ze w kolejnych kwartatach mozliwe jest wyhamowanie
EUR/USD 1,1381 -0,1% dynamiki PKB w USA.

Rynki na dzis

Rynek Pieniezny (%) A bps Przed nami intensywny tydzien, jesli chodzi o publikacje danych
WIBOR 1M 164 0 makroekonomicznych. Kluczowe znaczenie dla sentymentu beda miaty publikacje

’ inflacji CPlI, PKB i PMI w strefie euro, a takze raport z rynku pracy USA.
WIBOR 3M 1,72 0 Uzupetnieniem wydarzen beda posiedzenia Banku Anglii oraz Banku Japonii. W
przypadku kursu EUR/PLN nie oczekujemy wiekszych zmian. Niezmiennie od kilku
miesiecy bariera chroniaca przed nadmierna zwyzka notowan pozostaje poziom 4,32.

Obligacje PL (%) A bps Spodziewamy sie ponadto korekty wzrostowej na rynku eurodolara, w szczegdlnosci,

2y 1,56 2 gdyby dane makro ze strefy euro potwierdzity umiarkowanie pozytywny obraz
koniunktury w EMU, na jaki w ubiegtym tygodniu wskazywat prezes M.Draghi podczas

oY 2,46 2 pazdziernikowego posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego.

10Y 3,21 2

IRS PLN (%) A bps

2Y 2,03 1

5Y 2,54 -1

10Y 2,96 -1

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,39 -1

us 10Y 3,12 -1

Gietdy pkt. A%

WIG 54027,3 -2,3

S&P 500 2658,7 -1,7

Nikkei 225 21149,8 -0,2

Zrédto: Thomson 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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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami kurs EUR/PLN kierowat sie w strone poziomu 4,32
osiagajac dzienne maksimum 35 pipsow nizej. Zmiennos¢ notowan nie byta duza, gdyz
wyniosta nieco ponad grosz. Wraz ze ztotym spokdj zachowywata wycena pozostatych
walut regionu, w tym turecka lira, ktora nieznacznie wsparta decyzja tamtejszego
banku centralnego o utrzymaniu stop procentowych, w tym podstawowej na poziomie
24%. Emocji zabrakto takze na krajowym rynku dtugu, gdzie dochodowos¢ wzdtuz catej
krzywej zwyzkowata o 2 bps do 3,21% w przypadku 10-letniego benchmarku i 1,56% dla
krétkiego konca. Czynnikiem stabilizujacym byto oczekiwanie na dzisiejszy przetarg,
na ktorym Ministerstwo Finansow zaoferuje obligacje za 7 - 10 mld PLN.

Rynki zagraniczne

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami kurs EUR/USD probowat ztamaé minimum z sierpnia
tego roku tj. poziom 1,1350. Argumentem za umocnieniem dolara byty lepsze dane
dotyczace tempa wzrostu gospodarczego w trzecim kwartale w USA. Ostatecznie
jednak eurodolar zakonczyt dzien na poziomie nieco powyzej otwarcia, czyli 1,14 co
sugeruje wyczerpywanie sie prodolarowego sentymentu. Spokojny przebieg miata
natomiast sesja na bazowych rynkach dtugu. Zmiana dochodowosci 10-letnich
benchmarkoéw USA i Niemiec nie przekroczyta 1 bps.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie Okres

Piatek 26 pazdziernika

14:30 PKB r/r USA 3Q 4.2% 3.5% 3.3%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Pazdziernik 99.0 98.6 99.0
Poniedziatek 29 pazdziernika
13:30 Dochody prywatne USA Wrzesien 0.3% 0.3%
13:30 Wydatki prywatne USA Wrzesien 0.3% 0.4%
13:30 Inflacja bazowa PCE USA Wrzesien 2.0% 2.0%
Wtorek 30 pazdziernika

11:00 PKB r/r EZ 3Q 2.1% 1.8%
14:00 Inflacja CPIr/r Niemcy  Pazdziernik 2.3% 2.4%
15:00 Indeks nastrojow konsumenckich USA Pazdziernik 138.4 136.2
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Pazdziernik 1.9% 1.9%
11:00 Inflacja CPI EZ Pazdziernik 2.1% 2.1%
13:15 Raport ADP USA Pazdziernik 230k 190k
14:45 PMI w przemysle USA Pazdziernik 55.9

15:00 ISM w przemysle USA Pazdziernik 59.8 59.4
15:00 ISM zatrudnienie USA Pazdziernik 58.8

09:00 PMI w przemysle Polska Pazdziernik 50.5 50.2
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Pazdziernik 53.7 52.3
10:00 PMI w przemysle EZ Pazdziernik 53.2 52.1
13:30 fg}%?i;afgt’rﬂz‘;ua poza USA Pazdziernik 134k 190k
13:30 Stopa bezrobocia r/r USA Pazdziernik 3.7% 3.7%
13:30 Ptaca godzinowa r/r USA Pazdziernik 2.8% 3.1%
15:00 Zamoéwienia na dobra trwate USA Pazdziernik 0.8%

Poniedziatek 05 listopada
10:30 Indeks Sentix EZ Listopad 11.4

15:45 PMI w ustugach USA Pazdziernik 54.7
Zrédto: 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 rdznych 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
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowiag 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.



