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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi§ o godz. 11:00 Komisja Europejska przedstawi jesienne prognozy
+48 22 598 22 38 makroekonomiczne dla Unii Europejskiej, w tym dla Polski. W czerwcu Komisja

oczekiwata, ze w latach 2019-2020 wzrost gospodarczy w Polsce wyniesie
Andrzej Kaminski odpowiednio 4,4% i 3,6% a Srednioroczna inflacja konsumencka 2,1% r/r i 2,7%
Ekonomista r/r.

+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarz

Mateusz Sutowicz

Analityk rynkéw finansowych ® PL: Rada Polityki Pienieznej zgodnie z oczekiwaniami utrzymata stopy
+48 22 598 22 36 procentowe Narodowego Banku Polskiego na dotychczasowym poziomie. Stopa
referencyjna pozostaje zatem na historycznie niskim poziomie 1,5%. Komunikat
po posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej okazat sie podobny do poprzedniego.
Rada zauwaza, ze po wzroscie w 1Q 2020 r. inflacja CPI bedzie ksztattowata sie w
horyzoncie oddziatywania polityki pienieznej w poblizu celu inflacyjnego.
EUR/PLN 4,2637 0,0% W komunikacie przedstawiono ponadto przedziaty prawdopodobienstwa dla
Sciezki wzrostu PKB i inflacji CPl w projekcji listopadowej, opracowanej przy

Kursy walut A%

USD/PLN 3,8466 0,1% zatozeniu statych stop procentowych. Przyjmujac symetrie tych rozktadow
CHF/PLN 3,8755 0,0% oczekiwany wzrost PKB zostat zrewidowany w dot do 4,3% w 2019 r., do 3,6% w
EUR/USD 1,1082 -0,1% 2020 r. i do 3,3% w 2021. Natomiast w przypadku inflacji CPl podniesiono
prognoze do 2,3% r/r dla 2019 r. Oczekiwania na 2020 i 2021 zostaty utrzymane
odpowiednio na poziomie 2,9% r/r i 2,6% r/r. W komunikacie poinformowano
Rynek Pieniezny %) A bps réwniez, ze Rada podjeta uchwate w sprawie zasad tworzenia i rozwiazywania
rezerw na pokrycie ryzyka zmian kursu ztotego. Podczas konferencji po
WIBOR 1M 1,63 0 posiedzeniu prezes NBP powiedziat natomiast, ze podtrzymuje swoje
WIBOR 3M 1,71 0 wczesniejsze oczekiwania, ze stopy procentowe NBP nie ulegna zmianie do konca
jego kadencji w 2022 r. Dodat ponadto, ze jesli miataby nastapi¢ jakas korekta,
to bytaby obnizka kosztu pieniadza. Nieco inne zdanie wyrazit t.Hardt, ktory
Obligacje PL (%) A bps stwierdzit, ie,gdyby inflacja CPI siegneta 3,5% r/r i nie bytoby perspektyw
szybkiego zejscia do celu to nie wykluczytby niewielkiej podwyzki kosztu
2y 1,40 0 pieniadza w 2020 r. Konferencja po posiedzeniu jak i najnowsza projekcja
5Y 1,77 0 makroekonomiczna wskazujaca na utrzymywanie sie inflacji w przedziale
10Y 203 2 dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego 1,5%-3,5% r/r nie zmienia
! dotychczasowej gotebiej retoryki wiekszosci cztonkow Rady, ktérzy beda dazyli
do stabilizacji stop procentowych nawet do konca jej kadencji w 2022 r.
IRS PLN (%) A bps ® EZ: Wedtug finalnego wyliczenia indeks PMI dla ustug w Niemczech wyniést w
pazdzierniku 51,6 pkt, co oznacza rewizje w gore z szacowanego wstepnie 51,2
2y 1,76 0 pkt. Dane te wskazuja, ze w ocenie ankietowanych menedzerdow koniunktura w
5Y 1,79 -1 sektorze ulegta poprawie wzgledem wrzesnia, gdy wskaznik PMI uksztattowat sie
10v 187 1 na poziomie 51,4 pkt. W finalnym wyliczeniu podniesiono takze indeks IPMI dla
’ ustug w catej strefie euro - do 52,2 pkt z 51,8 pkt. Przed miesigcem wskaznik ten
wyniost 51,6 pkt. Dane te wskazuja, podobnie jak analogiczne indeksy dla
Obligacje bazowe (%) A bps sektora przemystowego, ze aktywnos¢ gospodarcza w Niemczech jak i w catej
Eurogrupie ulegta pewnej poprawie na poczatku 4Q br.
DE 10Y -0,32 0 . .,
US 10Y 1,84 0 Rynki na dzis
Nie oczekujemy dzis wiekszych zmian kursu EUR/PLN, ktéry w naszej ocenie
powinien koncentrowac sie wokoét poziomu 4,2650. Nastrdj stabilizacji wspierac
Gietdy pkt. A% bedzie ubogie kalendarium danych makroekonomicznych. Najwazniejszym
WIG 59352,2 20,6 wydarzeniem dnia bedzie prezentacja najnowszych prognoz gospodarczych
sporzadzonych przez Komisje Europejska, jednak ich wptyw na wycene krajowych
S&P 500 3073,3 0,1 aktywow powinien by¢ marginalny. Na rynku dtugu dojdzie dzi§ do przetargu
Nikkei 225 23303,8 0,2 zamiany, na ktorym Ministerstwo Finansow sprzeda papiery OK0722, PS1024,
7rdio: Thomson Reuters WZ0525, DS1029, WZ1129, WS0447, a odkupi WZ0120, PS0420, OK0720, DS1020.

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 proby wyniesienia kursu EUR/PLN na wyzsze poziomy wczorajsza sesja
zakonczyta sie w miejscu jej rozpoczecia tj. 4,2640. Emocji nie dostarczyto
posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktére zgodnie z oczekiwaniami zakonczyto sie
utrzymaniem stop procentowych potaczone z ocena prezesa NBP o mozliwosci ich
stabilizacji do konca jego kadencji tj. potowy 2022 roku. Na krajowym rynku dtugu
sroda byta spokojnym dniem. Dochodowos¢ jedynie dtugiego konca krzywej wzrosta,
choc¢ nieznacznie, bo o 2 bps do 2,03%.

Rynki zagraniczne

Eurodolar zanotowat trzeci z rzedu spadek, cho¢ przyzna¢ nalezy, iz skala
wczorajszego ruchu byta symboliczna. Kurs EUR/USD koncentrowat sie wokot poziomu
1,1060 czemu sprzyjato relatywnie ubogie kalendarium danych makroekonomicznych
oraz oczekiwanie na nowe impulsy. Wptyw lepszych od konsensusu danych PMI w
europejskim sektorze ustug oraz sprzedazy detalicznej w strefie euro byt niewielki. Na
bazowych rynkach dtugu $roda nie przyniosta wiekszych zmian. Dochodowos$¢ Bunda
stabilizowata sie wokot -0,32%, a 10-latki USA na 1,84%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie
dane dane rynkowy prognoza

Piatek 01 listopada

Zmiana zatrudnienia poza

13:30 sektorem rolniczym USA Pazdziernik 180k 128k 85k
13:30 Stopa bezrobocia USA Pazdziernik 3.5% 3.6% 3.6%
13:30 Ptaca godzinowa r/r USA Pazdziernik 3.0% 3.0% 3.0%
14:45 PMI w przemysle USA Pazdziernik 51.5 51.2
15:00 ISM w przemysle USA Pazdziernik 47.8 48.3 49.0
15:00 ISM nowych zamowien USA Pazdziernik 47.3 49.1

Poniedziatek 04 listopada
09:00 PMI w przemysle Polska Pazdziernik 47.8 45.6 48.1 48.5
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Pazdziernik 42.0 42.1 41.9
10:00 PMI w przemysle EZ Pazdziernik 45.7 45.9 46.0
10:30 Indeks Sentix EZ Listopad -16.8 -4.5
16:00 Eﬂﬁymﬁ na dobra trwatego Pazdziernik 1.1% 1.2%
16:00 Zamowienia fabryczne m/m USA Pazdziernik -0.1% -0.6%
14:30 Bilans handlowy USA Wrzesien -55.0b -52.5b -54.0b
15:45 PMI w ustugach USA Pazdziernik 51.0 50.6
16:00 ISM w ustugach USA Pazdziernik 52.6 54.7 53.9

Sroda 06 listopada

Decyzja w sprawie stop

procentowych Polska Listopad 1.50% 1,50% 1.50% 1.50%
09:55 PMI w ustugach Niemcy  Pazdziernik 51.2 51.6 51.2
10:00 PMI w ustugach EZ Pazdziernik 51.8 52.2 51.8
11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EZ Pazdziernik 2.7% 3.1% 2.4%

Czwartek 07 listopada

11:00 Prognozy Komisji Europejskiej  EU
Pigtek 08 listopada
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Listopad 95.5 95.0

Poniedziatek 11 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 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 sig¢ 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.



