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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o 14.30 zostanie opublikowany drugi szacunek PKB w USA za Q2. Wg
+48 22 598 22 38 danych wstepnych wzrost przyspieszyt do 2,9% z 1,4% w Q2.

Urszula Krynska Wydarzenia i komentarze

Ekonomistka

+48 22 598 20 10 ® PL: Senat wczoraj w nocy przyjat nowelizacje, ktora zaktada zmiany w wysokosci

kwoty wolnej od podatku. Nowela zgtoszona przez Grzegorza Biereckiego jest
Mateusz Sutowicz zbiezna z wczesniejsza propozycja Mateusza Morawieckiego. Poprawka oznacza
Analityk rynkéw finansowych podn.iesienie kwoty wolngj od podatku do 6,6 tys. PLN dla osob zarabiajacych
+48 22 598 22 36 ponizej tej kwoty. Dla os6b o dochodach w Qrzedziale 6,6 tys. PLN - 11 tys. PLN
kwota wolna bedzie sie stopniowo zmniejszac, a dla dochoddw od 11 tys. PLN do
85 tys. 528 PLN rocznie wyniesie ona tyle, co obecnie, czyli 3091 PLN. Dla
wyzszych dochodow kwota wolna bedzie spadac¢ az do zera przy dochodach na
poziomie 127 tys. PLN rocznie. Minister Morawiecki podat, ze koszt budzetowy
EUR/PLN 4,4228 0,3% zaproponowanej zmiany ma wynies¢ ok. 1 mld PLN. Propozycja niewatpliwie
podniesie zbyt mata progresywnosc systemu podatkowego, jednak przyczyni sie
tez do wzrostu jego skomplikowania.

Kursy walut A%

USD/PLN 4,1725 0,3%

CHF/PLN 41125 0,2% ® EU: Prezes ECB Mario Draghi powiedziat, ze oczekuje sie, iz gospodarka strefy
EUR/USD 1,0601 0,0% euro bedzie dalej stopniowo rosnac i to nie tylko dzieki stosowanym przez EBC
narzedziom polityki monetarnej. Dodat, ze w trakcie grudniowego posiedzenia
Bank oceni rozne mozliwosci, ktére pozwola Radzie Prezesow ECB na utrzymanie
Rynek Pieniezny (%) A bps znacznego stopnia akomodacji monetarnej, niezbednej do trwatego zblizenia sie
inflacji do poziomu bliskiego, lecz ponizej 2%. Jest to zgodne z wczesniejszymi
WIBOR 1M 1,66 0 zapowiedziami. W ocenie prezesa Europejskiego Banku Centralnego, sytuacja
WIBOR 3M 1,73 0 geopolityczna bedzie najwiekszym Zrodtem niepewnosci na rynkach w
najblizszych miesigcach. Zdaniem Draghiego, aby wzmocni¢ efektywnosc polityki
monetarnej potrzeba rozwiazan fiskalnych i strukturalnych, ktére wzmocnig
Obligacje PL (%) A bps wzrost i uczynig go bardziej inkluzywnym.

2Y 1,94 0 Rynki na dzis

5Y 2,84 -4 . .. . .. . ) . ,
Azjatycka czesC dzisiejszej sesji przynosi utrwalenie wczorajszych trendow.

10Y 3,51 -5 Zmiennos¢ notowan jest ograniczona oczekiwaniem na impulsy dalszej czesci
tygodnia, w tym dzisiejszy odczyt tempa wzrostu PKB w amerykanskiej gospodarce,
piatkowe dane payrolls, czy weekendowe referendum we Wtoszech. Uzupetnieniem

IRS PLN (%) A bps wydarzen krajowych bedzie srodowa publikacja struktury wzrostu gospodarczego w
Q3 oraz piatkowa decyzja agencji Standard and Poor’s w sprawie ratingu Polski. Kurs

2Y 1,94 1 EUR/PLN mimo nienajgorszych nastrojéw na rynkach wciaz nie potrafi skutecznie

5Y 2,32 3 znizkowaé ponizej kluczowej obecnie bariery 4,40. Na wartosci nadal zyskuja

p S 84 natomiast krajowe obligacje wspierane miedzy innymi zachowaniem rynkow

ov 8 > bazowych.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,21 -2

us 10Y 2,33 -4

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2074,6 -0,9

S&P 500 2201,7 -0,5

Nikkei 225 18307,0 -0,3

Zrédto: Reuters
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

Otwarcie poniedziatkowej sesji przyniosto poprawe nastrojow na krajowym rynku
finansowym i umocnienie ztotego, ktory wzgledem euro byt notowany nawet na
poziomie 4,4100. W dalszej czesci sesji ztoty oddat przedpotudniowe zyski i na
zamknieciu notowany byt na poziomach obserwowanych pod koniec minionego
tygodnia. Zmiennos¢ notowan na parze EUR/PLN byta jednak niewielka, czemu
sprzyjato ubogie kalendarium danych makroekonomicznych. Nieco silniejsze wahania
widoczne byty na parze z dolarem amerykanskim, na co wptyw miat powrdt eurodolara
do spadkow. Wobec braku impulsow z krajowej gospodarki ztoty w dalszym ciagu
pozostaje pod dominujacym wptywem czynnikow globalnych. Te natomiast wciaz
znajduja sie pod wptywem wynikow wyboréw prezydenckich w USA. Obecnie brakuje
czynnikow, ktore mogtyby wytamaé eurodolara z obecnego trendu spadkowego, a
jednoczesnie wzmocni¢ waluty krajow rozwijajacych sie, w tym ztotego. Takiego
impulsu nie dostarczyto wczoraj takze wystapienie prezesa EBC M. Draghiego w
Parlamencie Europejskim. Przy braku negatywnych niespodzianek kurs EUR/PLN ma
szanse podazaé¢ w kierunku 4,40, jednak publikacje informacji w tym tygodniu moga
9kazac’ sie niewystarczajacym impulsem do wyrazniejszego umocnienia ztotego.
Zrodtem zmiennosci na rynkach moga by¢ w tym tygodniu dane z USA, w tym kolejny
szacunek tempa wzrostu gospodarczego w 3Q, a przede wszystkim piatkowa publikacja
danych z rynku pracy. Z krajowych informacji ciekawe moga okazac sie szczegoty
wzrostu gospodarczego w 3 kwartale, a takze przeglad oceny wiarygodnosci
kredytowej Polski przez agencje Standard&Poor’s, cho¢ prawdopodobnie rating
utrzymany zostanie na obecnym poziomie.

Rynki zagraniczne

Eurodolar z préba kontynuacji piatkowych wzrostow. Mimo, iz kurs EUR/USD wzrést do
poziomu 1,0684 to zwyzka okazata sie tylko przejsciowa i na koniec dnia notowania
powrocity z okolice otwarcia. Wsparcia dla wyceny euro nie stanowity wczorajsze
wypowiedzi prezesa Europejskiego Banku Centralnego. M.Draghi przyznat, iz
gospodarka strefy euro bedzie dalej stopniowo wzrasta¢ i to nie tylko dzieki
stosowanym przez bank narzedziom polityki monetarnej. Dodat, ze EBC zamierza
utrzyma¢ akomodacje monetarna i rozwazy dostepne opcje w tym wzgledzie na
posiedzeniu w grudniu. Na rynku obligacji bazowych poniedziatek zakonczyt sie
spadkami dochodowosci zaréwno Bunda, jak i amerykanskiej 10-latki. W ciagu dnia
natomiast spread pomiedzy tymi papierami wyniost 213 bps na korzys¢ dtugu USA i byt
najwyzszy od 1990 roku.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rn:ger?c?::
Millenium)
11/25 10:00 Stopa bezrobocia Polska Pazdziernik  8.3% 8.2% 8.2%
11/25 15:45 Indeks PMI w ustugach USA Listopad 54.8 54.7 54.8
11/28 10:00 M3 Podaz pieniadza r/r EU Pazdziernik  5.1% 4.4% 5.0%
11/29 14:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Listopad 0.8% 0.8%
11/29 14:30 PKB Annualized q/q USA 3Q 1.4% 3.0%
11/29 15:00 Indeks CaseShiller r/r NSA USA Wrzesien 5.13% 5.20%
11/29 16:00 Indeks nastrojow konsumenckich USA Listopad 98.6 101.3
11/30 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Pazdziernik  0.4% 1.0%
11/30 10:00 PKBr/r Polska 3Q 3.1% 2.5%
11/30 11:00  Szacunki inflacji r/r EU Listopad 0.5% 0.6%
11/30 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Listopad 0.8% 0.8%
11/30 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad 5.5%
11/30 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Listopad -0.2% 0.0%
11/30 14:15 Raport ADP USA Listopad 147k 160k
11/30 14:30  Dochody osobiste USA Pazdziernik  0.3% 0.4%
11/30 14:30  Wydatki osobiste USA Pazdziernik  0.5% 0.5%
11/30 14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Pazdziernik  1.7% 1.7%
11/30 16:00 Sprzedaz doméw na rynku wtornym NSA r/r USA Pazdziernik  2.0%
11/30 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
12/01 09:00 Indeks PMI w przemysle Polska Listopad 50.2 50.9
12/01 09:55 Indeks PMI w przemysle Niemcy Listopad 54.4 54.4
12/01 10:00 Indeks PMI w przemysle EU Listopad 53.7 53.7
12/01 11:00 Stopa bezrobocia EU Pazdziernik  10.0% 10.0%
12/01 13:30 raport Challengera r/r USA Listopad -39.1%
12/01 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 251k 253k
12/01 15:45  Indeks PMI w przemysle USA Listopad 53.9 53.9
12/01 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Listopad 51.9 52.2
12/02 11:00 Inflacja PPIr/r EU Pazdziernik  -1.5% -1.0%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem

12/02 14:30  rolniczym USA Listopad 161k 175k
12/02 14:30 Stopa bezrobocia USA Listopad 4.9% 4.9%
12/02 Decyzja S&P w sprawie ratingu Polska
12/05 09:55 Indeks PMI w ustugach Niemcy Listopad 55.0
12/05 10:00  Indeks PMI w ustugach EU Listopad 54.1
12/05 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Grudzien 13.1

~12/05 11:00  Sprzedaz detaliczna r/r EU Pazdziernik  1.1%

Zrédia: Reuters. B hero Millenpium Bapk 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 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 sig¢ 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.



