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Ekonomista ® PL: W expose wygtoszonym w Parlamencie, desygnowany na premiera nowego
+48 22 598 20 10 rzadu M. Morawiecki powtorzyt wiele propozycji, ktére byty zapoczatkowane lub
zapowiedziane przez poprzedni rzad, w tym m.in. utrzymanie wsparcia rodzin w

Mateusz Sutowicz formie wyptaty $wiadczen 500 zt, dalsza wyptate 13-tej emerytury, a w roku 2021
Analityk rynkéw finansowych takze 14-tej emerytury, wsparcie przedsiebiorczosci, innowacyjnosci,
+48 22 598 22 36 budownictwa mieszkaniowego, rozbudowy infrastruktury. W ramach wsparcia

przedsiebiorczosci zapowiedziano dalsze uproszczenie prawa podatkowego,
wprowadzenie tzw. estonskiego CIT (polegajacego na przesunieciu momentu
podatkowego na moment wyptaty zysku) oraz kolejne ulgi inwestycyjne. Premier
dodat, ze celem jego rzadu w najblizszych 4 latach jest utrzymanie wysokiej
EUR/PLN 4,2861 -0,1% dynamiki wzrostu PKB, na poziomie 2-3 pkt. proc. wyzszej niz w strefie euro.
Deklaracje premiera miaty bardzo ogélny charakter i nie wskazywaty sposobéw

Kursy walut A%

USD/PLN 3,871 “0,1% realizacji celow. Nie wskazywaty takze zrdodet finansowania zawartych w expose
CHF/PLN 3,9051 -0,5% propozycji. W tym kontekscie natomiast realizacja zapowiedzianych dziatan
EUR/USD 1.1072 0.1% moze napotka¢ ograniczenia, poniewaz ze wzgledu na regute wydatkowa
’ ’ przestrzen na dalsze zwiekszanie wydatkéw jest niewielka. Oznacza to, ze
propozycje kolejnych wydatkow beda musiaty wiazac sie z podwyzkami podatkow
Ryvnek Pieniezn % A bps lub modyfikach’reguly wydatkowej, ktora obecnie ogranicza przestrzen do
Y ezny %) P podwyzki wydatkow. Premier Morawiecki zaapelowat takze o zmiane Konstytucji
WIBOR 1M 1,63 0 w taki sposob, aby zagwarantowac prywatnos¢ i ochrone pieniedzy Polakow
WIBOR 3M 1,71 0 zgromadzonych w PPK i IKE. To ciekawa propozycja, ktora niewatpliwie
odbudowataby zaufanie do systemu emerytalnego, zrujnowanego przez
likwidacje systemu OFE. Ponadto rzad poinformowat, ze czasowo odktada w
Obligacje PL (%) A bps czasie pomyst zniesienia limitu 30 krotnosci sktadek na ubezpieczenie emerytalne
i rentowe. Propozycja ta ma powroci¢ jednak w pdzniejszym terminie w ramach
2Y 1,40 0 proponowanych szerszych zmian w krajowym systemie emerytalnym.
5Y 1,84 2 . .
‘o )1 ; Rynki na dzis
Wobec dotychczasowego braku istotnych publikacji makroekonomicznych rynek
skupia swoja uwage na czynnikach politycznych tj. pierwszej przedwyborczej
IRS PLN (%) A bps debacie w Wielkiej Brytanii, zeznaniom w rozpoczetej w USA procedurze usunigcia
D.Trumpa z urzedu, czy - co chyba obecnie najistotniejsze - napieciu na linii
2Y 1,76 0 Waszyngton-Pekin po przegtosowaniu przez amerykanski Senat poparcia dla
5Y 1,79 2 demonstrantéw w Hong Kongu. W reakcji Chiny zagrozity blizej nieokreslonymi
10v 187 2 dziataniami. Niewykluczone, iz wydarz,enia w Senacie USA moga negatywnie wptynac
’ na negocjacje handlowe pomiedzy panstwami. Nastroje na swiecie pozostaja zatem
nieco stabsze niz na starcie tygodnia, co moze skutkowac¢ niewielka presja na
Obligacje bazowe (%) A bps ostabienie ztotego i zwiekszony apetyt na bardziej ryzykowne aktywa, cho¢ w
ograniczonej skali. Wieczorna publikacja opisu z ostatniego posiedzenia Fed nie
DE 10Y -0,34 1 powinna wptyna¢ istotnie na sentyment inwestycyjny.
Us 10Y 1,80 -1
Gietdy pkt. A%
WIG 58665,4 -0,3
S&P 500 3122,0 0,1
Nikkei 225 23292,7 -0,5

Zrédto: Thomson Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrodto: Thomson Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rynek krajowy

Za nami do$¢ spokojna sesja na krajowym rynku finansowym. Emocji nie dostarczyto
kalendarium danych makroekonomicznych, ktore byto ubogie. Zmiennosci nie podbity
takze wydarzenia pozaekonomiczne tj. orzeczenie Trybunatu Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej dotyczace Izby Dyscyplinarnej w Sadzie Najwyzszym, ani expose premiera
M.Morawieckiego, ktore bazowato na duzym poziomie ogodlnosci. W rezultacie kurs
EUR/PLN z zachowaniem groszowej zmiennosci koncentrowat sie nieco ponizej bariery
4,2950 ktéra ogranicza potencjat ostabienia polskiej waluty. Na krajowym rynku dtugu
wtorek byt dniem niewielkiego wzrostu dochodowosci 5- i 10-latki, ktory byt jednak
zanegowaniem zmian z poniedziatku, stad szerszy obraz notowan wiele sie nie zmienit.

Rynki zagraniczne

W obliczu relatywnie ubogiego kalendarium danych makroekonomicznych stabilizacja
towarzyszyta wczorajszym notowaniom eurodolara. Kurs EUR/USD zakotwiczyt sie
bowiem wokot poziomu 1,1070 w oczekiwaniu na nowe impulsy. Niewielka zmiennos¢
towarzyszyta takze pozostatych gtownym parom walutowym, w tym EUR/CHF
konsolidujacego sie wokot poziomu 1,0960. Za nami takze spokojna sesja na bazowych
rynkach dtugu, gdzie zmiana 10-latki USA i Niemiec miata charakter kosmetyczny tj.
nie przekraczajacy 1 bps. Dochodowos¢ wymienionych papierow wyniosta odpowiednio
1,80% i -0,34%.
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Kalendarium

Wskaznik/Wydarzenie

11:00 Inflacja HICP r/r
14:00 Inflacja bazowa r/r
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m

Sprzedaz detaliczna bez aut

14:30 m/m

15:15 Produkcja przemystowa m/m

EZ
Polska
USA

USA

USA

Ok Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
res
dane dane rynkowy prognoza
Piatek 15 listopada
Pazdziernik 0.8% 0.7% 0.7%
Pazdziernik 2.4% 2.4% 2.5% 2.5%
Pazdziernik -0.3% 0.3% 0.1%
Pazdziernik -0.3% 0.2% 0.3%
Pazdziernik -0.3% -0.8% -0.4%

Brak istotnych publikacji

Poniedziatek 18 listopada

14:30 Pozwolenia na budowe

14:30 Liczba nowych budow

USA
USA

Wtorek 19 listopada
1391k
1266k

1461k
1314k

1390k
1320k

Pazdziernik

Pazdziernik

Opis posiedzenia banku

20:00 centralnego

USA

Sroda 20 listopada

Pazdziernik

10:00 Wynagrodzenia r/r

10:00 Zatrudnienie r/r

Opis posiedzenia banku
centralnego

Opis posiedzenia banku
centralnego

13:30

14:00

Polska
Polska

EZ

Polska

Czwartek 21 listopada

Pazdziernik 6.6% 6.2% 6.0%
Pazdziernik 2.6% 2.6% 2.5%
Listopad
Listopad

Pigtek 22 listopada

09:30 Wstepny PMI w przemysle
09:30 Wstepny PMI w ustugach
10:00 Wstepny PMI w przemysle
10:00 Wstepny PMI w ustugach

10:00 Produkcja przemystowa r/r

Produkcja budowlano-

10:00 montazowa r/r

10:00 Inflacja PPl r/r

15:45 Wstepny PMI w przemysle
15:45 Wstepny PMI w ustugach
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan

10:00 Indeks IFO

Niemcy  Listopad 421 43.0

Niemcy Listopad 51.6 52.0

EZ Listopad 45.9 46.4

EZ Listopad 52.2 52.5

Polska Pazdziernik 5.6% 2.5% 2.7%
Polska Pazdziernik 7.6% 6.2% 5.1%
Polska Pazdziernik 0.9% 0.3% 0.2%
USA Listopad 51.3 51.5

USA Listopad 50.6 51.1

USA Listopad 95.7 95.9

Niemcy Listopad 94.6

Polska Pazdziernik 4.3% 4.1% 3.9%

10:00 Sprzedaz detaliczna r/r

Zrédto: Bloomberﬂ, 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 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 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej

informacji.



