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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ lub na poczatku przysztego tygodnia rzad przedstawi¢ ma plan organizacji
+48 22 598 22 38 zycia gospodarczego w najblizszych miesigcach. Wedtug premiera M.Morawieckiego

obejmowa¢ ma on informacje, na jakich zasadach beda funkcjonowac obecnie
Andrzej Kaminski zamrozone branze, w tym handel w intensywnym okresie zakupowym poprzedzajacym
Ekonomista $wieta Bozego Narodzenia. Plan obejmowa¢ ma takze okres bezpoérednio po

4822 20 1 Swietach, gdy dojs¢ moze do czasowego zwiekszenia obostrzen, ze wzgledu na
+48 22598 20 10 spodziewane przez rzad zaostrzenie w tym okresie pandemii. Rzecznik rzadu
Mateusz Sutowicz powiedziat, ze jesli sytuacja epidemiczna utrzyma sie, to po 29 listopada mozna

Analityk rynkéw finansowych liczy¢ na zniesienie niektorych obostrzen.

® PL: Dzis o godz. 10:00 poznamy dane produkcji sprzedanej w przemysle w
+48 22 598 22 36 L - -
pazdzierniku. Nasza prognoza wskazuje na jej wzrost o 1,0% r/r wobec 5,9% r/r
miesigc wczesniej. Konsensus prognoz jest wyzszy i ksztattuje sie na poziomie 1,6%
r/r. Ze wzgledu na rdznice w liczbie dni roboczych realizacja tych oczekiwan

Kursy walut A% potwierdzitaby de facto stabilizacje koniunktury w przemysle, ktéra pozostaje
EUR/PLN 4.4696 -0.6% obnizona wzgledem poczatku pandemii ze wzgledu na nizszy popyt z kraju i zagranicy.
USD/PLN 3,7661  -0,6% Wydarzenia i komentarz
CHF/PLN 4,1335 -0,7%

® PL: Dynamika przecietnego zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw wyniosta w
EUR/USD 1,1865 0,0%

pazdzierniku -1,0% r/r wobec -1,2% r/r przed miesiacem. Natomiast wzgledem
wrzesnia liczba petnych etatow wzrosta o 5,9 tys. po wzroscie o 17,4 tys. miesiac
wczesniej, co potwierdza dalsze odnawianie miejsc pracy po silnych spadkach na
Rynek Pieniezny (%) A bps wiosne tego roku, cho¢ w mniejszej niz w ostatnich miesiacach. Dane maja charakter
WIBOR 1M 0.20 0 historyczny i nie wptywaja na oczekiwania dotyczace sytuacji rynku pracy. Wzrost

’ zatrudnienia w pazdzierniku miat miejsce pomimo obostrzen wprowadzonych 17
WIBOR 3M 0,22 0 pazdziernika dla sitowni, klubow fitness i ptywalni oraz 24 pazdziernika, a dla
stacjonarnych ustug gastronomicznych. Dane mogty bowiem ,nie zdazy¢” wytapac
zmian zatrudnienia. Ponadto sektor przedsigbiorstw obejmuje firmy zatrudniajace co
Obligacje PL (%) A bps najmniej 10 oséb i na umowe o prace, a obostrzenia naszym zdaniem w wiekszej skali
obejmuja mikroprzedsiebiorstwa oraz osoby na umowach cywilno-prawnych. Dane za

2Y 0,01 1 listopad br. najpewniej okaza sie stabsze niz pazdziernikowe, ze wzgledu na nowe
5Y 0,39 5 restrykcje wprowadzone od 7 listopada, ktére obejmuja wiekszos¢ handlu w galeriach
10y 117 4 handlowych. Nie sadzimy jednak, aby spadek zatrudnienia w listopadzie byt tak silny

jak w kwietniu i maju br. Ostatnie doniesienia o szczepionce budza nadzieje na
zmniejszenie skali ograniczen zatrudnienia w przysztym roku. Niemniej cze$¢ firm
gtownie z sektora ustug moze by¢ zmuszona do trwalszego dostosowania sie do nowej
IRS PLN (%) A bps sytuacji. W takich warunkach bilans kosztow i korzysci z utrzymywania zatrudnienia
bedzie stawat sie coraz mniej korzystny dla pracownikdw, co najprawdopodobniej

zy 0,30 0 bedzie skutkowato zmniejszeniem popytu na prace i wzrostem bezrobocia.
5Y 0,63 1 ® PL: Wzrost przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw
10Y 1,12 -1 spowolnit w pazdzierniku do 4,7% r/r po zaskakujaco dobrym odczycie za wrzesien,

ktory wyniost 5,7% r/r. Spadek ten wynika naszym zdaniem z wygasnigecia wptywu
zwiekszonych we wrzesniu wyptat nieregularnych sktadnikow wynagrodzen (np.
Obligacje bazowe (%) A bps premii). Oczekiwana mniejsza skala zaburzen w dziatalnosci gospodarczej sektora
przedsiebiorstw znajdzie swoje odzwierciedlenie w danych o wzroscie ptac, ktory

DE 10¥ 0,55 1 powinien charakteryzowac sie wieksza stabilnoscia niz na wiosne.
us 10Y 0,86 -2 . .,
Rynki na dzis
. 0 Ostatnia sesja tego tygodnia powinna przynies¢ utrzymanie trendow z ostatnich dni, czyli
Gietdy pkt. A% stabilizacje notowan. Ztotemu, ale takze wycenie obligacji brakuje nowych impulsow

WIG 51567,3 -0,7 mogacych wybi¢ z konsolidacji. Informacje o ewolucji pandemii tagodzone sa

doniesieniami o wysokiej skutecznosci szczepionek, a publikowane dane makro nie
S&P 500 3596,3 -0,8 wptywaja na zmiane perspektyw polityki gospodarczej. Dlatego tez nie spodziewamy sig,
Nikkei 225 26014,6 0,4 aby publikowane dzi$ dane z krajowej gospodarki wptynety na notowania ztotego, ktory
wzgledem euro powinien utrzymywac sie wokot poziomu 4,48.

Zrédto: Refinitiv
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

Obraz notowan EUR/PLN nie ulegt wczoraj zmianie. Kurs juz ponad tydzien konsoliduje
sie wokot poziomu 4,48 oczekujac na nowe impulsy. Scenariusz stabilizacji notowan
nie dziwi w swietle zdyskontowania wielu potencjalnych czynnikow mogacych wptywac
na sentyment inwestycyjny. Warto jednak podkresli¢, iz najnowsze informacje
dotyczace polsko-wegierskiego weta w sprawie budzetu unijnego i Programu Odbudowy
nie maja przetozenia na wyceny walut wspomnianych panstw. Wczorajsza ciekawostka
Z regionu byta decyzja banku centralnego Turcji, ktory podniost tygodniowa stope
procentowa do 15,0% tj. o 475 bps. W reakcji turecka lira umocnita sie o okoto 2,5% do
euro. Czwartkowe posiedzeniu banku Turcji byto pierwszym pod wodza N.Agbala, ktory
dziesie¢ dni temu objat stanowisko prezesa tureckiego banku centralnego zastepujac
zwolnionego przez prezydenta R.T.Erdogana poprzednika M.Uysal’ego. Na polskim
rynku dtugu czwartek byt niezwykle spokojnym dniem. Zmiany dochodowosci wzdtuz
catej krzywej byty symboliczne i nie przekroczyty 1 bps. W rezultacie 2-letni
benchmark zakonczyt dzien na poziomie 0,02%, a dtugi koniec krzywej na 1,18%.

Rynki zagraniczne

Scenariusz techniczny dominuje na wycenie eurodolara w tym tygodniu. Po
zdyskontowaniu wyniku wyboréw prezydenckich w USA, nowego scenariusza polityki
pienieznej Europejskiego Banku Centralnego (zapowiedziane na grudzien ztagodzenie),
przebiegu pandemii i jej konsekwencji dla wzrostu gospodarczego kurs EUR/USD
porusza sie W rytm wskazan techniczny. Te natomiast za nieprzekraczalny obecnie
poziom eurodolara uznaja bariere 1,1880. Doskonale bronita sie ona we wrzesniu,
pazdzierniku oraz na poczatku listopada na fali rynkowej euforii towarzyszacej
informacjom w sprawie szczepionki na COVID-19. Marazm towarzyszyt kolejna sesje
wycenie obligacji na rynkach bazowych. Dochodowos¢ Bunda koncentrowata sie na -
0,57%. W tym samym czasie rentownos¢ 10-latki amerykanskiej stabilizowata sie wokat
poziomu 0,86%.
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Wik Wycarzene il e
Piatek 13 listopada
10:00 PKB r/r Polska Q3 -8.4% -1.6% -1.7% -2.1%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Listopad 3.2% 3.1% 3.0%
11:00 PKB r/r rew. EZ Q3 -14.8% -4.4% -4.3%
14:00 Rachunek obrotow biezacych Polska  Wrzesien 1275m 1072m 1534m 620m
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Listopad 81.8 77.0 80.5

Poniedziatek 16 listopada
14:00 Inflacja bazowa Polska Listopad 4.3% 4.2% 4.2% 4.2%
Wtorek 17 listopada

Decyzja w sprawie stop

14:00 procentowych Wegry Listopad 0.6% 0.6% 0.6%

14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Pazdziernik 1.6% 0.3% 0.5%

15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Pazdziernik -0.4% 0.9% 0.8%

11:00 Inflacja HICP r/r EZ Pazdziernik -0.3% -0.3% -0.3%

13:00 Whnioski o kredyt hipoteczny MBA USA 13 listopada -0.5% -0.3%

14:30 Rozpoczete budowy domow USA Pazdziernik 1459k 1530k 1440k

14:30 Pozwolenia na budowe doméw  USA Pazdziernik 1545k 1545k 1570k

10:00 Saldo rachunku biezacego SA EZ Wrzesien 19.94b 25.28b

10:00 Zatrudnienie Polska  Pazdziernik -1.2% -1.0% -1.1% -1.2%
10:00 Ptace Polska  Pazdziernik 5.6% 4.7% 4.7% 4.6%
14:30 t‘:zzzab(‘;’t:‘]‘;j'?w ozasitekdla  ;cp ¢ istopada 711k 742k 725k

Sprzedaz domoéw na rynku

16:00 USA Pazdziernik 6.57m 6.58m 6.45m

wtornym

Pigtek 20 listopada

10:00 Inflacja PPI r/r Polska Pazdziernik -1.6% -0.9% -0.8%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Pazdziernik 5.9% 1.0% 1.6%
Poniedziatek 23 listopada
09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Listopad 58.2
09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Listopad 49.5
10:00 Wstepny PMI w przemysle EZ Listopad 54.8
10:00 Wstepny PMI w ustugach EZ Listopad 46.9
10:00 Produkcja budowlano- Polska  Pazdziernik -9.8% -6.5% -7.6%
montazowa r/r
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 serwiséw 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.



