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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 13:30 opublikowany zostanie protokédt z decyzyjnego posiedzenia

+48 22 598 22 38 Europejskiego Banku Centralnego. Najpewniej potwierdzi on opinie bankierow
centralnych w strefie euro dotyczaca koniecznosci zwiekszenia akomodacji polityki

Andrzej Kaminski pienigznej.
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o198 GO 10 40 Wydarzenia i komentarz

Mateusz Sutowicz ®  PL: Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w pazdzierniku 6,1%, podobnie jak w 4

poprzedzajacych miesigcach. Dane te wskazuja na stabilizacje sytuacji na rynku pracy
pomimo zamrozenia dziatalnosci czesci ustug (restauracje, kina, sitownie, kluby
+48 22 598 22 36 fitness, ptywalnie). Dane za listopad najprawdopodobniej juz to oddziatywanie
potwierdza, co obok zamkniecia czesci handlu detalicznego 7 listopada br. oraz
czynnikow sezonowych podniesie stope bezrobocia. W warunkach zamykania

Analityk rynkow finansowych

Kursy walut A% niektorych branz wzrost bezrobocia jest nieunikniony. Realizacja programéw wsparcia
sprzyjata tylko umiarkowanemu wzrostowi stopy bezrobocia, czynnik ten jednak

EUR/PLN 4,4666 0,0% stopniowo straci site.

USD/PLN 3,7524  -0,3% B PpL: Stopa bezrobocia wedtug metodologii BAEL wzrosta w 3Q do 3,4% z 3,1% w 2Q,

CHF/PLN 4,1214 -0,1% potwierdzajac negatywny wptyw pandemii na rynek pracy. Liczba bezrobotnych

zwiekszyta sie w tym czasie o 53 tys., natomiast liczba pracujacych o 370 tys. po
spadku o 150 tys. w 2Q br. Odmrozenie gospodarki przyniosto wiec odbudowe popytu
na prace oraz wzrost aktywnosci zawodowej. Wskaznik aktywnosci zawodowej
zwiekszyt sie bowiem do 56,9% z 55,5% w 2Q. Przyczynit sie do tego znaczny sadek
Rynek Pieniezny (%) A bps biernych zawodowo, czyli osdb, ktore nie miaty pracy, nie byty gotowe do jej
WIBOR 1M 0.20 0 podjecia oraz nie szukaty zatrudnienia. W warunkach pandemii grupa ta wzrosta w 2Q

’ 0 137 tys., natomiast w 3Q spadta o 430 tys. Wyraznie spadta tez liczba osob, ktore
WIBOR 3M 0,22 0 miaty prace, ale nie mogty nie wykonywac¢ w zwiazku z pandemia (do 96 tys. osob w
3Q z 1,21 mln w 3Q). Sytuacja na rynku racy w 3Q odmrozita si¢ po lockdownie,
natomiast skutki kryzysu beda powodowaty stopniowy wzrost bezrobocia w kolejnych
Obligacje PL (%) A bps kwartatach, cho¢ w skali mniejszej niz si¢ poczatkowo obawiano

EUR/USD 1,1904 0,3%

2Y 0,03 0 US: Wedtug wstepnych danych zamdwienia na dobra trwatego uzytku w USA wzrosty w

pazdzierniku o 1,3% m/m, po wzroscie o 2,1% m/m we wrzesniu. Dane te wskazuja,
Y 0,47 1 obok opublikowanych w ub. tygodniu danych o sprzedazy detalicznej, ze na poczatku
10Y 1,25 1 4Q br. koniunktura w amerykanskiej gospodarce poprawiata sie, cho¢ jej tempo
hamowato. Przyczyniata sie¢ do tego stabnaca sytuacja dochodowa gospodarstw
domowych - w pazdzierniku dochody amerykanéw obnizyty sie o 0,7% m/m, m.in. z
IRS PLN (%) A bps powodu wygasania transferow dla gospodarstw domowych w ramach programu CARES

act. W listopadzie poprawa aktywnosci gospodarczej najpewniej dalej wytraca tempo

2Y 0,29 -1 wraz z eskalacja pandemii Covid-19, co wptywa na wzrosty liczby wnioskow o zasitek
dla bezrobotnych oraz psuje nastroje konsumpcyjne gospodarstw domowych.
oY 0,66 -1 Informacje te daja argumenty dla zwolennikow podjecia kolejnych dziatan stymulacji
10Y 1,17 -1 fiskalnej dla podtrzymania szybkiej odbudowy gospodarki, projekt utknat jednak w

amerykanskim Kongresie, m.in. w zwigzku z wyborami prezydenckimi.

Obligacje bazowe (%) A bps Rynkl na dzis

DE 10Y -0,57 0 Dzien Dziekczynienia w Stanach Zjednoczonych i zwiazany z nim dzisiejszy brak
US 10Y 087 1 inwestorow amerykanskich powinien wptynac¢ na uspokojenie - i tak mato zmiennych w
i tym tygodniu - notowan aktywow. Za najciekawszy moment czwartkowej sesji uznac
nalezy spotkanie przedstawicieli UE poswiecone probie znalezienia kompromisu, po tym
. 0 jak Polska oraz Wegry zgtosity weto m.in. do unijnego budzetu. Nie liczymy jednak na
Gietdy pkt. A% podbicie zmiennosci nawet w przypadku porozumienia - taki scenariusz i tak jest

WIG 53322,9 0,0 najbardziej prawdopodobny wedtug inwestoréw, cho¢ kompromis uda sie wynegocjowac

by¢ moze dopiero w grudniu. W rezultacie liczymy na kontynuacje stabilizacji ztotego. Na
S&P 500 3627,6 -0,2 rynku skarbowych papieréw wartosciowych wydarzeniem dnia bedzie przetarg zamiany,
Nikkei 225 26296,9 0,5 na ktorym Ministerstwo Finansow sprzeda papiery OK0423, PS0425, WZ1126, DS1030,
WZ1131, a odkupi WZ0121, PS0421, OK0521, PS0721, DS1021, czyli papiery zapadajace w
przysztym roku. Efektem bedzie dalsze zwigkszenie prefinansowania potrzeb
pozyczkowych przewidzianych na 2021 rok.

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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Zrédto: Refinitiv
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Zrédto: Refinitiv
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Zrédto: Refinitiv
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Rynek krajowy

Wczorajsza sesja na krajowym rynku walutowym niczym nie zaskoczyta. Kurs EUR/PLN
poruszat sie w zdefiniowanym w ostatnich dniach waskim przedziale 4.4580 - 4,4750.
Nastroj stabilizacji to zastuga wczesniejszego zdyskontowania wielu czynnikéw,
oczekiwania na kolejne impulsy oraz dzisiejszym dniem wolnym od pracy w Stanach
Zjednoczonych, ktory juz wczoraj sprzyjat zmniejszeniu aktywnosci inwestorow. Ztoty
nie wyrdzniat sie w srode swoim ,,opanowaniem”. Niewielkie zmiany wyceny widoczne
byty takze w przypadku pozostatych walut tej czesci Europy. Sygnaty europejskich
politykéw wyrazajacych nadzieje na porozumienia w sprawie budzetu Unii Europejskiej
i cofniecie polsko-wegierskiego weta w tej kwestii nie miaty przetozenia na sentyment
do ztotego, czy forinta. Wsrdd inwestorow niezmiennie panuje bowiem przekonanie o
finalnym sukcesie rozmow. Spokdj widoczny byt ponadto w notowaniach polskiego
dtugu. Zmiany dochodowosci na rynku wtornym przez wiekszos¢ dnia nie byty wieksze
niz 1 bps. Wczorajsza sprzedaz dtugu Banku Gospodarstwa Krajowego nie wniosta nic
do przebiegu sesji na skarbowym rynku dtugu. W ramach pierwotnej sprzedazy BGK
uplasowat 10-letnie papiery serii FPC0630 za 2,5 mld PLN (popyt 3,4 mld PLN) i
debiutujace 20-letnie FPC1140 rowniez za 2,5 mld PLN (popyt 2,5 mld PLN). Podczas
sprzedazy uzupetniajacej pozyskano dodatkowe 0,45 mld PLN (0,38 mld PLN przypadto
na dtug 10-letni i 0,07 mld PLN na papier o 20-letnim terminie zapadalnosci).

Rynki zagraniczne

Po wczorajszej sesji mozna mowi¢ o pewnym sukcesie w notowaniach eurodolara. Otoz
po kilku dniach nieskutecznych prob udato mu sie zwyzkowac powyzej bariery 1,1880.
Zakres wzrostu nie byt jednak duzy, gdyz okolice 1,1930 to kolejny - by¢ moze jeszcze
silniejszy - poziom ograniczajacy potencjat do zwyzki notowan. Wspomniana
techniczna bariera to pandemiczne maksimum eurodolara wyznaczone na przetomie
sierpnia i wrzesnia, gdy rynki pozostawaty w euforii po wakacyjnym zniesieniu
lockdown’éw w wielu krajach oraz pierwszych doniesieniach na temat dotarcia do
kolejnych faz badan klinicznych przez szczepionki na COVID-19. Fakt, iz obecnie udato
sie dotrzec raz jeszcze to poziomu 1,19 w obliczu ponownego, czesciowego zamrozenia
aktywnosci gospodarczej nie powinien jednak dziwi¢. Na horyzoncie - czego
najnowszych przyktadem jest Francja, czy Wielka Brytania - jawia sie bowiem pierwsze
sygnaty rozluzniania restrykcji. Plany szczepien na COVID-19 w tym roku wyznaczyty
juz niektore kraje (USA, Wielka Brytania, Wtochy). Na rynku obligacji bazowych
byliSmy wczoraj swiadkami wyraznego uspokojenia notowan. Bund oscylowat wokot
zamkniecia z wtorku tj. -0,57%. Dochodowos¢ 10-latki USA natomiast obnizyta sie o
symboliczny 1 bps do 0,87%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
Okres

Wskaznik/Wydarzenie Kraj dane dane rynkowy prognoza

Piatek 20 listopada

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Pazdziernik 5.9% 1.0% 1.0% 1.6%
Poniedziatek 23 listopada

09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Listopad 58.2 57.9 56.5

09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Listopad 49.5 46.2 46.3

10:00 Wstepny PMI w przemysle EZ Listopad 54.8 53.6 53.1

10:00 Wstepny PMI w ustugach EZ Listopad 46.9 41.3 42.5

10:00 [rodukeja budowlano- Polska  Pazdziernik 9.8% 3.4% 6.5% 7.6%

10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Pazdziernik 2.7% -2.3% -0.7% -2.5%

15:45 Wstepny PMI w przemysle USA Listopad 53.4 56.7 53.0

15:45 Wstepny PMI w ustugach USA Listopad 56.9 57.7 55.5

08:00 PKB r/r Niemcy Q3 -11.3% -3.9% -4.1%

10:00 Indeks Ifo Niemcy Listopad 92.7 90.7 90.8

14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Pazdziernik 17.0% 17.0% 16.9% 17.5%

16:00 Indeks Conference Board USA Listopad 100.9 90.7 98.0

10:00 Stopa bezrobocia Polska Pazdziernik 6.1% 6.1% 6.1% 6.2%

14:30 PKB r/r rewizja USA Q3 -31.4% 33.1% 33.1%

14:30 5;;:%‘;’}‘[?] na dobra trwatego Pazdziernik 2.1% 1.3% 0.3%

16:00 Dochody Amerykanow m/m USA Pazdziernik 0.7% -0.7% 0.4%

16:00 Wydatki Amerykanow m/m USA Pazdziernik 1.2% 0.5% 0.7%

16:00 Indeks uniwersytetu Michigan  USA Listopad 81.8 76.9 77.0

20:00 Protokot z posiedzenia FOMC USA Listopad

Czwartek 26 listopada

Dzien wolny od pracy (Dzien
Dziekczynienia)

13:30 Protokot z posiedzenia EBC EZ Pazdziernik

USA

Pigtek 27 listopada

Skrdécona sesja USA
Poniedziatek 30 listopada
10:00 PKBnsar/r Polska Q3 -8.4% -1.6%
14:00 Inflacja CPlr/r Niemcy Listopad -0.2%

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 roznych 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.



