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Gtowny Ekonomista ®  PL: O godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o sprzedazy detalicznej
+48 22 598 22 38 w pazdzierniku. Wedtug naszej prognozy wzrosta ona w cenach statych o 5,4% r/r

wobec 5,1% r/r we wrzesniu. Konsensus prognoz wynosi natomiast 6,3% r/r. Sprzedaz
Andrzej Kaminski detaliczna ograniczana jest przez zaburzenia w tancuchach dostaw czesci towardw.
Ekonomista Czynnikiem niepewnosci dla aktywnosci w handlu detalicznym pozostaje reakcja

+48 22 598 20 10 gospodarstw domowych na wysoka inflacje.

. PL: O tej samej porze poznamy takze dane o produkcji budowlano-montazowej w
Mateusz Sutowicz pazdzierniku. Szacujemy, ze wzrosta ona o 1,9% r/r po wzroscie o 4,3% r/r.

Analityk rynkow finansowych ® EZ: Dzi$ opublikowane zostang takze wstepne odczyty indeksow PMI w strefie euro

+48 22 598 22 36 (godz.10:00) oraz czesci gospodarek UE. Spodziewane jest nieznaczne pogorszenie
nastrojow zarowno w przemysle, jak i sektorze ustug Eurolandu. W dalszym jednak
ciaggu ich poziomy beda wskazywaty na ekspansje tej gospodarki, cho¢ zaostrzanie
Kursy walut A% restrykcji przeciwepidemicznych i wprowadzanie lockdownéw w czesci krajow moze
przetozy¢ sie na silniejsze wyhamowanie aktywnosci ekonomicznej.

EUR/PLN 4,6861 0,0% - -
USD/PLN 41601 0.4% Wydarzenia i komentarze
CHF/PLN 4,4753 0,0% ]

PL: Produkcja sprzedana przemystu wzrosta w cenach statych w pazdzierniku o 7,8%
EUR/USD 1,1261 -0,5% r/r po wzroscie o 8,8% r/r we wrzesniu. Dane okazaty sie duzo lepsze od oczekiwan.
Do spadku dynamiki produkcji przemystowej przyczynita sie niekorzystna réznica r/r w
liczbie dni roboczych. Dane te wskazuja na solidne ozywienie w sektorze. Warto

Rynek Pieniezny (%) A bps zauwaiyc’ jednak, ?e do tak doprego odczytu p(zyczynita §ie produkcja sprzedana
przez firmy w grupie ,,Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczna, gaz, pare

WIBOR 1M 1,45 1 wodna i goraca wode”, ktora wzrosta az o 40,6% r/r i 35,1% m/m. Trudno jest jednak
WIBOR 3M 168 p wyttumaczyc¢ tak wysoki wzrost, w szczegoélnosci, ze warunki gospodarcze miedzy
4 wrzesniem a pazdziernikiem nie ulegty istotnym zmianom. Nieznacznie mniej

optymistyczny obraz danych rysuje sie analizujac dalej ich strukture. W pazdzierniku

L wzrosty r/r odnotowano w 25 sposrod 34 dziatow przemystu, podczas gdy we wrzesniu
Obligacje PL (%) A bps w 30. Nadal znaczace przyrostu notuje sie w czesci branz z duzym udziatem sprzedazy
2y 2,95 5 za granice. Natomiast spadek odnotowano m.in. w produkcji pojazdow
sy 335 4 samochodowych i urzadzen elektrycznych, co przypisujemy brakom odpowiedniej

ilosci podzespotow elektronicznych. Pomijajac czynnik wytwarzania energii
10Y 3,33 -5 elektrycznej w pazdzierniku ogolny obraz przemystu zasadniczo nie odbiega od
odnotowywanego w ostatnich miesigcach. Dane te wskazuja, ze przemyst moze miec
nieznacznie dodatni wktad do wzrostu PKB w ujeciu kw/kw w 4Q 2021.

IRS PLN (%) A bps ® PL: W gore zaskoczyt takze wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu, ktory w

pazdzierniku wzrost do 11,8% r/r z 10,3% r/r we wrzesniu. To najwyzszy poziom
zY 3,24 15 indeksu od niemal 24 lat. W samym pazdzierniku indeks PPl wzrost o 1,8% m/m.
5Y 3,26 14 Najsilniejsze wzrosty cen koncentruja sie w branzach surowcowych i energetycznych,
jednak presja cenowa ma szeroki zakres. W warunkach wcigz mocnego popytu

1oy 3,18 12 rosnace ceny produkcji beda przerzucane na ceny konsumenta, co sygnalizuja

wskazniki koniunktury, w szczegélnosci komponenty odzwierciedlajace spodziewane

.. ceny. Dane te potwierdzaja utrzymanie sie silnej presji inflacyjnej, co utrwala

Obligacje bazowe (%) A bps oczekiwania na dalsze podwyzki stop procentowych.

DE 10Y -0,32 1 ; =
US 10y 59 . Rynki na dzis

Presja na przecene ztotego utrzymuje sie, cho¢ wczoraj - za sprawa wypowiedzi premiera

M.Morawieckiego - nieco zelzata. Nadal uwazamy, iz kurs EUR/PLN jest na drodze do

Gietdy pkt. A% ataku bariery 4,73. Tym bardziej, iz na globalnych rynkach finansowych dzié, przed nami

mozliwe dalsze umocnienie dolara (negatywne dla wyceny walut regionu). Zrodtem sity

WIG 69339,6 -0,1 amerykanskiej waluty wobec euro moga okaza¢ sie réznice we wstepnych odczytach

S&P 500 4682,9 -0,3 indeksow PMI pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a strefa euro. Zakres potencjalnego

o spadku kursu EUR/USD nie powinien by¢ jednak duzy. Zwyzke eurodolara wesprzec

Nikkei 225 29774,1 0,1 mogtaby - sugerowana poki co nieoficjalnie - mozliwo$¢ interwencji USA i innych krajow

Zrédto: Refinitiv (Japonia, Indie, Korea Potudniowa) na rynku ropy naftowej. Wspomniane panstwa

Zamknigcia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna rozwazaja wspolne uruchomienie rezerw strategicznych celem obnizenia cen ropy

naftowej a tym samym obnizenia przyspieszajacej inflacji.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Za nami emocjonujacy dzien na rynkach finansowych. Kurs EUR/PLN przejsciowo
siegnat poziomu 4,7240 i gdy wydawato sie, ze rozpocznie atak na bariere techniczng
4,73 niespodziewanie odzyskat sity w reakcji na wypowiedzi M.Morawieckiego. Polski
premier zapowiadajacy tarcze antyinflacyjna stwierdzit, iz ,,bedziemy robili wszystko
w naszej komunikacji i realnych dziataniach, aby ztoty byt mocniejszy”. W reakcji ztoty
umocnit sie do 4,6850. Co istotne to fakt, iz poniedziatkowe umocnienie ztotego miato
miejsce pomimo umocnienia dolara na miedzynarodowym rynku (informacja o reelekcji
prezesa Fed J.Powella), co w poprzednich dniach wzmagato przecene polskiej waluty.
W rezultacie ztoty byt w poniedziatek najlepiej radzaca sobie waluta Europy Srodkowo-
Wschodniej. W szczeg6lnosci na tle wegierskiego forinta, ktory wczoraj byt wzgledem
euro najstabszy w historii. Wypowiedzi M.Morawieckiego zdejmuja nieco presji z
wyceny ztotego. Tym bardziej, iz inwestorzy maja w pamieci wypowiedz premiera o
oczekiwaniu ,nalezytej reakcji NBP” sprzed pazdziernikowego posiedzenia Rady
Polityki Pienieznej, ktore nieoczekiwanie przyniosto podwyzke stop procentowych. Nie
oznacza to jednak, iz ztoty rozpoczyna trend umocnienia. Perspektywy polskiej waluty
pozostaja niesprzyjajace w swietle najnizszych w Europie realnych stop procentowych,
braku porozumienia z Unia Europejska w sprawie Krajowego Planu Obudowy, czy
wzrostu awersji do ryzyka motywowanego pogarszajacymi sie statystykami zachorowan
na COVID-19 w Europie (obawy dotyczace perspektyw gospodarczych).

Rynki zagraniczne

Dolar notuje kolejny dzieh umocnienia w relacji do euro. Kurs EUR/USD obnizyt sie do
1,1234 reagujac w ten sposob przede wszystkim na informacje o reelekcji J.Powella w
fotelu prezesa amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Reakcja amerykanskiej gietdy byto
natomiast  ustanowienie historycznego maksimum.  Kalendarium  publikacji
makroekonomicznych byto ubogie i nie decydowato o zmiennosci rynkowej. Wzrost
dochodowosci towarzyszyt zas amerykanskim Treasuries. Dtug USA o 10-letnim terminie
zapadalnosci zwyzkowat o 6 bps do 1,59%. Anemiczny, bo zaledwie 1 bps wzrost
obserwowany byt natomiast w przypadku Bunda, ktory oscyluje wokét poziomu -0,32%
jako konsekwencja tagodnych komentarzy ze strony prezes Europejskiego Banku
Centralnego na temat perspektyw polityki pienieznej oraz wzrostu awersji do ryzyka w
Swietle przyspieszajacych zachorowan na COVID-19 w Europie.
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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 10.3% 11.8% 10.8% 10.7%
10:00 Produkcja przemystowa Polska Pazdziernik 8.8% 7.8% 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.



