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Kursy walut A%
EUR/PLN 4,6843 0,4%
USD/PLN 4,1427 0,7%
CHF/PLN 4,4733 0,8%
EUR/USD 1,1314 -0,2%
Rynek Pieniezny (%) A bps
WIBOR 1M 1,44 2
WIBOR 3M 1,69 3
Obligacje PL (%) A bps
2Y 2,90 -2
5Y 3,31 6
10Y 3,38 13
IRS PLN (%) A bps
2y 3,09 -5
5Y 3,12 -7
10Y 3,06 -10
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y -0,33 -7
us 10Y 1,53 -8
Gietdy pkt. A%
WIG 69415,7 -1,0
S&P 500 4698,0 -0,1
Nikkei 225 297741 0,1

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Informacje na dzis

® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtoéwny Urzad Statystyczny opublikuje dane o produkcji
sprzedanej w przemysle w pazdzierniku. Spodziewamy sie, ze wzrosta ona w cenach
statych o 4,9% r/r po wzroscie o 8,8% r/r miesiac wczesniej. Konsensus prognoz
wynosi natomiast 5,4% r/r. Za nizsza dynamika produkcji w pazdzierniku przemawia
przede wszystkim niesprzyjajacy efekt kalendarzowy. Krajowy przemyst znajduje sie
pod niekorzystnym wptywem globalnych probleméw podazowych, choc sita tego
oddziatywania wydaje sie w Polsce nieco nizsza niz w innych gospodarkach UE.

PL: Wraz z danymi o produkcji poznamy takze wyliczenie inflacji cen produkcji
sprzedanej w przemysle w pazdzierniku. Wedtug naszych szacunkéw wyniosta ona
10,7% r/r wobec 10,2% r/r we wrzesniu. Konsensus prognoz ksztattuje sie na 10,8%
r/r.

Wydarzenia i komentarze

®  PL: Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw wzrosto w pazdzierniku o 0,5%
r/r po wzroscie o 0,6% r/r miesigc wczesniej. Natomiast w ujeciu m/m liczba petnych
etatow zwiekszyta sie o 3,9 tys. m/m po spadku o 4,8 tys. m/m we wrzesniu. Jak
wskazuje komunikat Gtownego Urzedu Statystycznego wzrost zatrudnienia w
pazdzierniku wynikat ,,m.in. z przyje¢ w firmach, zwiekszania wymiaru etatow
zatrudnionych pracownikow do poziomu sprzed pandemii, a takze mniejszej absencji
w zwiazku z przebywaniem na urlopach bezptatnych”. Dane te wskazuja na stabilny
popyt na prace, ktory, jak wskazuja indeksy koniunktury powinien sie poprawiac.
Przejsciowym ryzykiem dla tych prognoz jest nasilenie pandemii w ostatnim okresie.
Nalezy zaznaczyc¢, ze o przyrosty zatrudnienia bedzie coraz trudniej ze wzgledu na
ograniczong liczbe pracownikéw o odpowiednich kwalifikacjach.

PL: Przecietne miesigczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw wzrosto w
pazdzierniku o 8,4% r/r po wzroscie o 8,9% r/r miesiac wczesniej. Odczyt okazat sie
nizszy zaréowno od konsensusu prognoz, jak i naszych optymistycznych oczekiwan
(+9,5% r/r). Pomimo tej niespodzianki sytuacja na rynku pracy pozostaje dobra, a
popyt na prace poprawia sie. Wedtug Szybkiego Monitoringu NBP ponad 1/3 firm
spodziewa sie podwyzek ptac (jest to wysoka wartos¢). Oczekiwania co do rynku pracy
pozostaja optymistyczne, aczkolwiek niedopasowanie podazy od popytu na prace
generowac bedzie presje na dalsze solidne wzrosty wynagrodzen. Tym bardziej, ze
inflacja jest najwyzsza od 20 lat. Pomimo wysokiej spodziewanej inflacji konsumpcja
gospodarstw domowych powinna by¢ mocna strona gospodarki, cho¢ prognozy jej
wzrostu w kolejnych latach ulegaja rewizji w dot. Pazdziernikowe dane z rynku pracy
nie zmieniaja korzystnego obrazu rynku pracy. Stad podtrzymujemy nasza prognoze
podwyzki stop procentowych juz w grudniu o co najmniej 50 pkt baz.

Rynki na dzis

Ztoty rozpoczyna tydzien od oscylowania wokot poziomu 4,69. Niezmiennie perspektywy
polskiej waluty pozostaja umiarkowanie pesymistyczne, cho¢ ostatnia seria
nieprzerwanych spadkow wartosci polskiej waluty rodzi coraz wigksza potrzebe korekty
technicznej. Docelowo jednak kurs EUR/PLN przesuwac sie powinien w strone istotnej
bariery 4,73. Najblizsze dni moga obfitowa¢ w zmiennosc rynkéow bazowych. Kalendarium
istotnych publikacji jest bowiem rozbudowane i zawiera migdzy innymi wstepne odczyty
indeksow PMI w strefie euro i USA, czy publikacje opisow z niedawnych posiedzen Fed i
Europejskiego Banku Centralnego (odmienne perspektywy polityki pienieznej moga
nasila¢ trend spadku eurodolara). Inwestorzy sledzi¢ beda ponadto potencjalng decyzje o
wyborze prezesa amerykanskiej Rezerwy Federalnej oraz statystyki zachorowan na
COVID-19 (w szczegolnosci w Europie, gdzie w ubiegtym tygodniu kilka panstw podjeto
decyzje o ogtoszeniu lockdowndw). Ztoty pozostanie wrazliwy na zmiany rynku
eurodolara, a stabsze nastroje nasila¢ moga presje na spadek pary EUR/USD i tym samym
na wzrost kursu EUR/PLN. Czynniki krajowe pozostang w tle, cho¢ nadal ich wymowa
bedzie niekorzystna dla polskiej waluty (opoznienia w akceptacji Krajowego Planu
Odbudowy, wciaz tagodne na tle innych bankdéw centralnych nastawienie Rady Polityki
Pienigznej).
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD

1,19
1,18
b7
1,16
1,15
1,14

1,13

112

26-10 -
19-11 +—

02-09

08-10 |
14-10
20-10
01-11
07-11
13-11 4

e EURPLN EUR/USD (prawa o0$)
Zrodto: Refinitiv

Krajowy rynek stopy procentowej

3,50 - r 40

F 20

3,00
Lo
F -20
2,50
- -40
2,00 B — -60
W 2y 3¥ 4y SY ey 7Y 8 9 10V
—@=(0bligacje skarbowe (%) @ ASW (bps, prawa os)
Zrédto: Refinitiv
Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
35 -
30 |-
25
2,0 4
15 4o o o - et TSI T NS T
1,0 mmmmmm e e e
T
DR~ g
05 e oo C
833833822898 2 24949
A O OV AN T O WV A RN o O
o o — ~ o~ o o - ~ o~ o o — -
e 10Y DE 10YUS ~ emm10Y PL
Zrédto: Refinitiv
Ceny surowcow [USD]
1900 = = = - 90

- 85
1850 -
- 80
1800 -+
F 75

1750 +-
50 L 70

1700 65

02-09
08-09
14-09 -
20-09
26-09
02-10
10
10 |
0-10
10
11
11 7
13-11 7
19-11

® < [N
S &% & N o o

Ztoto  e====Ropa naftowa Brent (prawa o$)

Zrodto: Refinitiv

illennium

Rynek krajowy

Ztoty zakonczyt tydzien ostabieniem. Kurs EUR/PLN siegnat w piatek poziomu niemal
4,69, a wiec ponad 12-letniego maksimum w reakcji na ucieczke kapitatu w strone
bardziej bezpiecznych aktywow jako efekt kolejnych obostrzen w europejskich
gospodarkach. Z tego powodu w piatek solidarnie ze ztotym tracity takze pozostate
waluty regionu (wegierski forint, czeska korona). Dodatkowa presje na waluty Wegier i
Polski wywieraty prasowe spekulacje o zaostrzajacym sie konflikcie Budapesztu i
Warszawy z Bruksela. W horyzoncie zakonczonego tygodnia ztoty - obok tureckiej liry -
pozostawat natomiast jedna z najgorzej radzacych sobie walut emerging markets
(efekt wciaz tagodnego postawy Rady Polityki Pienieznej na tle innych bankow
centralnych regionu). Na krajowym rynku dtugu kontynuowana byta przecena dtugiego
konca krzywej. Tylko w piatek dochodowos¢ 10-latki wzrosta o 13 bps do 3,38%, a w
skali minionego tygodnia az o 41 bps. Odwrotnie w ostatnich dniach (takze podczas
minionej sesji) zachowywaty sie notowania 2-latki, ktéra obnizyta sie w dochodowosci
solidnie wystramiajac krzywa. Wydarzeniem dnia byt rekord sprzedazy 7-dniowych
bonow pienieznych Narodowego Banku Polskiego. W piatek NBP sprzedat wspomniane
papiery w ramach podstawowej operacji otwartego rynku na kwote 264,2 mld PLN
wobec 277 mld PLN zgtoszonego zainteresowania.

Rynki zagraniczne

Dolar umocnit sie w trakcie piatkowej sesji reagujac na pogorszenie nastrojow
motywowane wprowadzeniem lockdown’ow w kolejnych europejskich gospodarkach
(Austria) oraz grozbie zaostrzenia restrykcji w Niemczech. Na wartosci silnie zyskat
takze szwajcarski frank, ktory w relacji do euro umocnit sie ponizej istotnej bariery
1,05 (zaciekle bronionej przez bank centralny Szwajcarii w potowie ubiegtego roku).
Stabsze nastroje widoczne byty ponadto w notowaniach obligacji na rynkach bazowych.
Dochodowosc niemieckiej 10-latki obnizyta sie w piatek az o 7 bps do -0,33%. O 8 bps
do 1,53% znizkowata zas rentownos¢ 10-letniego dtugu Stanéw Zjednoczonych. Miniona
sesja zanegowata trendy panujace przez wiekszos¢ minionego tygodnia na rynkach
bazowych. W szczegoélnosci w USA, gdzie seria lepszych danych makroekonomicznych
sprzyjata wzrostowi dochodowosci Treasuries.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 19 listopada

10:00 Zatrudnienie r/r Polska  Pazdziernik 0.6% 0.5% 0.5% 0.4%
10:00 Wynagrodzenia r/r Polska Pazdziernik 8.7% 8.4% 8.9% 9.5%
Poniedziatek 22 listopada
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Pazdziernik 10.2% 10.8% 10.7%
10:00 Produkcja przemystowa Polska Pazdziernik 8.8% 5.4% 4.9%
Wtorek 23 listopada
09:30 PMI w przemysle wst. Niemcy Listopad 57.8 56.7
09:30 PMI w ustugach wst. Niemcy Listopad 52.4 51.5
10:00 PMI w przemysle wst. EZ Listopad 58.3 57.2
10:00 PMI w ustugach wst. EZ Listopad 54.6 53.6
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Pazdziernik 11.1% 6.3% 5.4%
10:00 Produkcja bud-montaz. r/r Polska Pazdziernik 4.3% 3.3% 1.9%
15:45 PMI w przemysle wst. USA Listopad 58.4 59.0
15:45 PMI w ustugach wst. USA Listopad 58.7 59.1
16:00 Indeks Fed Richmond USA Listopad 12.0 13.0
10:00 Indeks Ifo Niemcy Listopad 97.7
14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Pazdziernik 8.6% 8.3% 8.9%
14:30 PKB annualizowany rew. USA Q3 6.7% 2.0%
14:30 Inflacja PCE r/r USA Pazdziernik 4.4%
14:30 ﬁm‘g‘g}‘; na dobra trwalego s, Pazdziernik 0.5%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Listopad 71.7 66.8
16:00 Sprzedaz nowych domow USA Pazdziernik 800k
20:00 Opis posiedzenia FOMC USA Listopad
Dzien Dziekczynienia USA
10:00 Stopa bezrobocia Polska  Pazdziernik 5.6% 5.5% 5.5%
13:30 Opis posiedzenia EBC EZ Pazdziernik

Piatek 26 listopada
10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EZ Pazdziernik 7.4%
Poniedziatek 29 listopada
14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy Listopad 4.6%
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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
osob) 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.



