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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o sprzedazy
+48 22 598 22 38 detalicznej. Spodziewamy sig, ze jej dynamika w cenach statych obnizyta sie do 4,8%
r/r z 5,4% r/r miesiac wczesniej, za czym przemawia wyzsza baza odniesienia,
Andrzej Kaminski przyspieszenie inflacji towaréw oraz stabnaca sprzedaz nowych aut. Konsensus
Ekonomista prognoz wynosi 5,1% r/r.
+48 22 598 20 10 ® PL: O tej samej porze poznamy takze dane o sprzedanej produkcji budowlano-
montazowej. Wedtug naszej prognozy wzrosta ona o 7,6% r/r po wzroscie o 10,2% r/r
Mateusz Sutowicz miesiagc wczesniej. Mediana oczekiwan rynkowych wynosi 8,3% r/r. Koniunktura w
Analityk rynkow finansowych budownictwie pozostaje stabilna a wyzsze dynamiki produkcji budowlanej w Il
+48 22 598 22 36 potowie tego roku wynikaja z efektu bazy statystycznej.

Wydarzenia i komentarz

Kursy walut A% ®  PL: Produkcja sprzedana przemystu w cenach statych wzrosta we wrzesniu o 8,8% r/r
EUR/PLN 4,5961 0,4% po wzroscie o 13,2% r/r miesiac wczesniej. O ile spadek dynamiki byt spodziewany ze

wzgledow statystycznych, tj. wysokiej bazy odniesienia z wrzesnia ub. roku oraz
USD/PLN 3,9485 0,5% mniej korzystnego wptywu réznicy w liczbie dni roboczych, to odczyt ten okazat sie
CHF/PLN 4,2849 0,2% pozytywna niespodzianka W stosunku do sierpnia i po korekcji czynnikow sezonowych

produkcja przemystowa wzrosta o 0,9% m/m. Dane o produkcji stanowia dobra
EUR/USD 1,1640 -0,1% informacje pokazujaca site polskiego przemystu i jego wieksza odpornos¢ na

niedroznos¢ dostaw surowcow i dobr posrednich. Szczegoty dotyczace struktury

produkcji wskazuja, ze wzrosty odnotowano w 30 z 34 dziatdow, cho¢ sektor

Rynek Pieniezny (%) A bps motoryzacyjny mocno odczuwa braki podzespotow, gdyz sprzedana produkcja we

WIBOR 1M 0.59 ] wrzesniu spadta o 17,3% r/r. Wrzesniowe dane dopetnia obrazu przemystu w 3Q br. i

’ potwierdzaja, ze przemyst bedzie sprzyjat wzrostowi PKB w 3Q br. Budza takze

WIBOR 3M 0,70 1 nadzieje na kontynuacje tego pozytywnego wptywu takze w 4Q, pomimo zgtaszanych

opoznien i zaburzen dostaw. Wrzesniowe dane z przemystu podtrzymuja nasza
prognoze wzrostu PKB w 2021 r. wynoszaca 5,3% r/r.

Obligacje PL (%) A bps B pL: Dynamika cen produkcji sprzedanej przemystu przyspieszyta we wrzeéniu do 10,2%
2Y 1,69 2 r/r z 9,5% r/r miesiac wczesniej i po raz pierwszy od 1997 r. osiagneta wartosci
dwucyfrowe. Presja cenowa na poziomie producentow utrzymuje sie na wysokim

5Y 2,26 1 poziomie i ma szeroki zakres. Nasilenie inflacji PPl to w duzej mierze efekt rosnacych

10Y 2,73 -2 na rynkach miedzynarodowych cen surowcéw, jednak w warunkach silnego popytu
przerzucane sa one na odbiorcow, a finalnie znajda one odzwierciedlenie w wyzszych
cenach konsumenta. Opublikowane dane wpisuja si¢ w obraz wysokiej presji

IRS PLN %) A bps inflacyjnej, ktora w czesci ma charakter popytowy.

- -y 5 ®  PL: Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej obnizyt sie¢ w pazdzierniku do -17,8 pkt z

-13,0 pkt we wrzesniu, tj. do najnizszego poziomu od kwietnia. Wskaznik
5Y 2,51 -6 wyprzedzajacy rowniez spadt - do -14,5 pkt z -8,1 pkt miesiac wczesniej. Pogorszenie
oceny oraz prognoz co do koniunktury konsumenckiej przypisujemy utrwaleniu

1oy 2,71 -5 oczekiwan dotyczacej wysokiej inflacji, m.in. z powodu rosnacych cen paliw i gazu.
Przewidywaniom dtuzszego okresu silnej inflacji mogta sprzyja¢ pazdziernikowa
C . podwyzka stop procentowych, w tym sensie, ze retoryka dotyczaca tymczasowosci
Obligacje bazowe (%) A bps wysokiej dynamiki cen konsumpcyjnych okazuje sie nieaktualna.
DE 10Y -0,12 -2 ; =
US 10y ” ; Rynki na dzis
Kurs EUR/PLN konsoliduje sie wokot poziomu 4,58 oczekujac miedzy innymi na
rozstrzygniecia w sprawie Krajowego Planu Odbudowy przez Bruksele (dzi$ rozpoczyna sie
Gietdy pkt. A% dwudniowy szczyt liderow Unii Europejskiej, ktory moze nieco rozjasni¢ sytuacje wokot
akceptacji KPO) oraz listopadowe posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktére odbedzie
WIG 74222,4 -0,1 sie za niecate dwa tygodnie. Pozytywnie natomiast nalezy oceni¢, iz wczoraj ruch
S&P 500 4536,2 0,4 EUR/PLN do bariery 4,60 byt jedynie chwilowy. Na krajowym rynku dtugu wydarzeniem
o dnia bedzie przetarg zamiany, na ktorym Ministerstwo Finansow sprzeda papiery OK0724,
Nikkei 225 28773,8  -1,6 PS1026, WZ1126, WZ1131 i DS0432, a odkupi PS0422, OK0722 i WS0922. Liczymy, iz
Zrédto: Refinitiv przetarg poprawi nieco ptynnos¢ rynku, ktéra w pazdzierniku jest mocno zaburzona.

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Sroda byta trzecim z rzedu dniem podwyzszonej presji sprzedajacych w notowaniach
walut Europy Srodkowo-Wschodniej. W przypadku ztotego jest to o tyle zrozumiate, iz
towarzyszy temu podwyzszone ryzyko polityczne. Dzi$ przywodcy Unii Europejskiej
beda omawiaé kwestie praworzadnosci w Polsce. W tle sporu sa natomiast unijne
fundusze w ramach Krajowego Planu Odbudowy. Ostabieniu ztotego sprzyja ponadto
uspokojenie oczekiwan na podwyzki stop procentowych, po tym jak rynek wycenit je w
agresywnej skali w perspektywie konca przysztego roku. Wrazenia na inwestorach nie
zrobity miedzy innymi wypowiedzi cztonka Rady Polityki Pienieznej. J.Zyzynski ocenit,
iz do kolejnej podwyzki stop procentowych mogtoby dojsé¢ w grudniu lub styczniu a
optymalny poziom stopy referencyjnej to powr6t do przedpandemicznego 1.50%. Na
krajowym rynku dtugu sroda byta dniem niewielkiej aktywnosci obligacji skarbowych.
Dochodowosc dtugiego i krotkiego konca krzywej obnizyta sie o 2 bps odpowiednio do
1,69% 12,73%.

Rynki zagraniczne

Eurodolar konsekwentnie pnie sie na coraz wyzsze poziomy notujac wczoraj juz szosta
z rzedu sesje wzrostowa. Przyznaé jednak nalezy, iz skala wzrostow w tym okresie nie
wyglada imponujaco, gdyz wynosi nieco ponad centa, po tym jak wczoraj kurs
EUR/USD siegnat poziomu 1,1650. W naszej ocenie anemiczne zmiany nie wroza dobrze
kontynuacji trendu wzrostowego, cho¢ pdki co sprzyja mu przede wszystkim analiza
techniczna, ktora sugeruje dojscie notowan do poziomu 1,17. Na bazowych rynkach
dtugu miniona sesja byta dniem niewielkiego spadku dochodowosci Bunda, ktory
traktujemy jednak wytacznie korekcyjnie. Trend wzrostu rentownosci pozostaje w
mocy tym bardziej, iz sprzyjaja mu komentarze ptynace z Europejskiego Banku
Centralnego o koniecznosci stopniowej normalizacji polityki pienieznej. Na rynku
obligacji amerykanskich za$ wczoraj bylismy swiadkami wzrostu rentownosci o 3 bps do
1,64%, co jest spojne z oczekiwanymi zmianami w polityce monetarnej Fed.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 15 pazdziernika

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Wrzesien 5.5% 5.9% 5.8%
Poniedziatek 18 pazdziernika
04:00 PKBr/r Chiny Q3 7.9% 4.9% 5.2%
04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Wrzesien 5.3% 3.1% 4.5%
04:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Wrzesien 2.5% 4.4% 3.3%
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Wrzesien 3.9% 4.2% 4.1%
15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Wrzesien -0.1% -1.3% 0.2%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Wrzesien 0.9% 0.6% 0.6% 0.6%
10:00 Wynagrodzenie r/r Polska Wrzesien 9.5% 8.7% 8.6% 8.9%
14:00 gfggggio"xgaw"e stop Wegry  Pazdziernik 1.65% 1.80% 1.80%
14:30 Pozwolenia na budowe doméw  USA Wrzesien 1721k 1589k 1725k
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Wrzesien 9.5% 10.2% 10.0% 10.1%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Wrzesien 13.2% 8.8% 8.2% 6.8%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Wrzesien 3.0% 3.4% 3.4%
20:00 Bezowa Ksiega Fed USA Pazdziernik
10:00 Produkcja bud-mont. r/r Polska  Wrzesien 10.2% 8.3% 7.6%
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska  Wrzesien 5.4% 5.1% 4.8%
14:30 Liczba zasitkow dla bezrobotnych USA 15 paz. 293k 310k
09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy  Pazdziernik 58.4 57.0
09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy  Pazdziernik 56.2 55.0
10:00 Wstepny PMI w przemysle EZ Pazdziernik 58.6 57.5
10:00 Wstepny PMI w ustugach EZ Pazdziernik 56.4 55.5
14:00 Podaz pieniadza M3 Polska Wrzesien 9.1% 8.6% 8.2%
15:45 Wstepny PMI w przemysle USA Pazdziernik 60.7
15:45 Wstepny PMI w ustugach USA Pazdziernik 54.9
10:00 Indeks Ifo Niemcy  Pazdziernik 98.8
10:00 Stopa bezrobocia Polska Wrzesien 5.8% 5.7%
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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 sie 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.



