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Ekonomista ® US: Amerykanska Re;erwa Federalna jednpgloénie utrzymata gtéwng st.ope.
+48 22 598 20 10 procentowa w przedziale 2,00-2,25%. Decyzja ta byta zgodna z oczekiwaniami
rynkowymi. W komunikacie ponownie zaznaczono, ze kolejne stopniowe

Mateusz Sutowicz podwyzki kosztu pieniadza w Stanach Zjednoczonych beda zgodne z trwatym
Analityk rynkéw finansowych wzrostem gospodarczym, korzystna sytuacja na rynku pracy i inflacja zblizong do
+48 22 598 22 36 2,0% r/r, poziomu utozsamianego z celem inflacyjnym Fed. Powtorzono réwniez,

ze bilans ryzyk dla gospodarki amerykanskiej pozostaje zrownowazony. Zgodnie z
wynikami  wrzesniowego dot-plot Fed dokona kolejnej podwyzki stop
procentowych o 25 bps podczas posiedzenia w przysztym miesigcu oraz jeszcze

Kursy walut A% trzech o tej samej skali w przysztym roku

EUR/PLN 4,2863 0,0% ®  PL: Komisja Europejska w jesiennej rundzie prognostycznej podniosta prognoze
USD/PLN 3,7528 0,5% wzrostu gospodarczego w Polsce w 2018 r. do 4,8% z 4,6% spodziewanego w
CHF/PLN 3.7420 0.0% lipcu. Utrzymano natomiast oczekiwania na 2019 r. wynoszace 3,7%. W 2020 r.,

wedtug Komisji Europejskiej polska gospodarka wzrosnie o 3,3%. Gtownym
EUR/USD 1,1422 -0,5% motorem wzrostu pozostawaé¢ ma konsumpcja gospodarstw domowych wspierana
korzystna sytuacja na rynku pracy i sprzyjajacym sentymentem konsumenckim.
Réwniez inwestycje maja napedza¢ wzrost gospodarczy w zwiazku z
Rynek Pieniezny (%) A bps przyspieszeniem absorbcji funduszy unijnych wspotfinansujacych inwestycje
publiczne. Tempo wzrostu gospodarczego bedzie jednak obniza¢ sie wraz z
WIBOR 1M 1,64 0 L. . - X . v, .
stabnacym spozyciem indywidualnym w wyniku wzrostu inflacji, ktora
WIBOR 3M 1,72 0 przekroczy¢ ma w latach 2019-2020 cel inflacyjny NBP. Komisja oczekuje rowniez
spadku deficytu sektora finansow publicznych do poziomu zblizonego do 1,0% PKB
w latach 2018-2020. Deficyt strukturalny ma by¢ w tym okresie jednak nieco

Obligacje PL (%) A bps wyzszy, bo wynies¢ ma ok. 2,0% PKB. Prognozy KE wskazuja na stopniowy spadek
2y 1,58 3 dynamiki PKB przy rosnacej inflacji i stabilnej sytuacji fiskalnej w kolejnych
5y > 49 3 latach, co jest w duzej mierze zgodne z naszymi oczekiwaniami.
10 3,24 4 Rynki na dzis
Piatkowe kalendarium nie zawiera informacji mogacych w istotny sposdb wptynaé na
rynki finansowe. Z tego powodu oczekujemy, iz o przebiegu notowan w wiekszym
IRS PLN (%) A bps stopniu decydowa¢ moga wskazania analizy technicznej. Te w przypadku EUR/PLN -
2y 2.07 3 poprzez kanat spadkowy - sugeruja dalszz; znizke, jednallk pierwsza od kwietnia
szesciodniowa seria nieprzerwanych spadkow kursu wyraznie wymaga korekty. W
5Y 2,58 4 naszej ocenie bariera 4,2820 powinna by¢ kresem umocnienia ztotego w tym ruchu.
10Y 2,99 6 Na rynku eurodolara natomiast, po wczorajszym wybiciu si¢ dotem z kanatu
wzrostowego, kurs EUR/USD ponownie stoi przed szansa ataku na poziom 1,13.
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,45 1
us 10Y 3,22 3
Gietdy pkt. A%
WIG 57655,7 -0,3
S&P 500 2806,8 -0,3
Nikkei 225 22250,3 -1,1

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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Zrodto: Thomson Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Ztoty pozostawat wczoraj w aprecjacyjnym trendzie mimo, iz pierwsza odstona
wczorajszej sesji przyniosta probe odreagowania ostatnich dynamicznych spadkow
kursu EUR/PLN. Ostatecznie polska waluta w relacji do euro zyskata szosta z rzedu
sesje, co nie zdarzyto sie od kwietnia tego roku. W czwartek kurs przejsciowo obnizyt
sie do poziomu 4,2743 czyli minimum z wrzesnia. Warto podkresli¢, iz aprecjacja
ztotego nie koreluje juz ze zmianami na rynku eurodolara. Mimo umocnienia krajowej
waluty wczoraj kurs USD/PLN zwyzkowat. Nieznacznie wzrosty takze notowania
CHF/PLN. Na krajowym rynku dtugu czwartek byt dniem wzrostow rentownosci i to
pomimo spokojnego dnia na rynku Bunda. Wczoraj dochodowos¢ 10-latki zwyzkowata o
4 bps do 3,24%. Niewiele mniej, bo o 3 bps do 1,58% wzrosta rentownos¢ krotkiego
konca krzywej.

Rynki zagraniczne

Na gruncie analizy technicznej wczorajsza sesja na rynku eurodolara przyniosta zmiane
dotychczasowego trendu tj. przerwanie korekty i powrét do trendu spadkowego.
Czynnikiem fundamentalnym, ktory zadecydowat o spadku notowan EUR/USD byto
posiedzenie amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Mimo, iz zakonczyto sie ono zgodnie z
oczekiwaniami tj. utrzymaniem stop procentowych i retoryka wskazujaca na duze
prawdopodobiefstwo podwyzki kosztu pienigdza w grudniu, to podziatato to
prodolarowo. Wynik posiedzenia Fed nie popsut natomiast nastrojow na rynku akcji.
Indeks S&P 500 zakonczyt notowania blisko zamkniecia w sSrode, gdy ustanowit 4-
tygodniowy szczyt. Niewielki wzrost towarzyszyt natomiast rentownosci 10-letniego
dtugu USA, ktéra poziomem 3,22% zakonczyta notowania.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Okres Popg::gnie Akc::::‘lene f;nn:::,;us BanII;rAc/)\;lrl;r;:ium
Pigtek 02 listopada

09:00 PMI w przemysle Polska Pazdziernik 50.5 50.4 50.2 50.3
09:55 PMI w przemysle Niemcy Pazdziernik 53.7 52.2 52.3

10:00 PMI w przemysle EZ Pazdziernik 53.2 52.0 52.1

13:30 Zg"(‘t‘:‘;z;ag‘l’rﬂrc“zi';a poza USA  Pazdziernik 118k 250k 190k

13:30 Stopa bezrobocia r/r USA Pazdziernik 3.7% 3.7% 3.7%

13:30 Ptaca godzinowa r/r USA Pazdziernik 2.8% 3.1% 3.1%

Poniedziatek 05 listopada

10:30 Indeks Sentix EZ Listopad 11.4 8.8

15:45 PMI w ustugach USA Pazdziernik 53.5 54.8

16:00 ISM dla ustug USA Pazdziernik 61.6 60.3 59.3

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Pazdziernik 55.9 54.7 53.6

10:00 PMI w ustugach EZ Pazdziernik 54.7 53.7 53.3

11:00 Inflacja PPl r/r EZ Wrzesien 4.2% 4.5% 4.2%

gf:é’:i‘;‘o":,;g;a‘”ie B Polska Listopad 1.50% 1.50% 1.50% 1.50%

11:00 Sprzedaz detaliczna EZ Wrzesien 2.2% 0.8% 0.8%

Czwartek 08 listopada

11:00 Prognozy Komisji Europejskiej

Decyzja w sprawie stop

20:00
procentowych

USA Listopad 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%

Pigtek 09 listopada
14:30 Inflacja PPI USA Pazdziernik 2.6% 2.7%
16:30 Indeks uniwersytetu Michigan USA Listopad 98.6 97.9

Poniedziatek 12 listopada

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



