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Gtowny Ekonomista ® EU: Dzi$ zostang opublikowane ostateczne indeksy PMI dla sektora ustugowego.
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Urszula Kryniska

Ekonomistka ® PL: Agencja Standard & Poor's utrzymata rating Polski na poziomie "BBB plus" i
podniosta perspektywe do stabilnej z negatywnej. Decyzja byta sporym zaskoczeniem

+48 22 598 20 10 poniewaz oczekiwano utrzymania zaréowno ratingu jak i perspektywy. W ocenie

Mateusz Sutowicz agencji krétkoteljminowg obawy o dglsge ostabienie kluczquch pc.Jlskich“instytucji

ostabty, a pozycja budzetowa Polski nie ulegta pogorszeniu, pomimo nizszego od

oczekiwan wzrostu gospodarczego. W szczegolnosci analitycy S&P ocenili, iz dziatania

+48 22 598 22 36 rzadu nie podwazaja wiarygodnosci i niezaleznosci NBP. Obawy takie wyrazano w

poprzednich komunikatach po rewizji ratingu przez agencje. Agencja podata, ze moze

podnies¢ ocene wiarygodnosci jezeli Polska osiagnie trwata poprawe salda

Analityk rynkéow finansowych

Kursy walut A% zewnetrznego lub jezeli deficyt budzetowy spadnie szybciej niz tego oczekiwano. Z

drugiej strony, do obnizki ratingu moze dojsc, jesli finanse publiczne pogorszytyby sie
EUR/PLN 4,4837 0,3% lub tez w przypadku ostabienia niezaleznosci Narodowego Banku Polskiego w zwiazku
USD/PLN 4,2045 -0,3% z faktycznym lub postrzeganym wptywem politycznym na polityke monetarna.

Agencja jednoczesnie zaprezentowata bardzo optymistyczne prognozy gospodarcze
CHF/PLN 4,1675 0,4% dla Polski. W 2016r. S&P oczekuje wzrostu PKB na poziomie 3,0% oraz zwigkszenia sie
EUR/USD 1,0664 0,6% inwestycji o 1,0%. Po stabych 3 kwartatach oznaczatoby to dwucyfrowy wzrost

inwestycji w Q4, przy bardzo wysokiej bazie, co jest zatozeniem nierealnym. Gorsza
od zatozen S&P S$ciezka wzrostu moze sktoni¢ agencje do ponownej obnizki

perspektywy.

Rynek Pieniezny (%) A bps
® IT: Premier Wtoch Matteo Renzi, ogtosit, ze podaje sie do dymisji i ztozy ja w
WIBOR 1M 1,66 0 poniedziatek na rece prezydenta Sergio Mattarelli. Szef rzadu wziat na siebie petng
WIBOR 3M 1,73 0 odpowiedzialnos¢ za porazke w referendum konstytucyjnym, ktére odbyto sie w
niedziele i zaktadato m.in. zniesienie tzw. doskonatej dwuizbowosci, czyli
jednakowych uprawnien Senatu i Izby Deputowanych. Wedtug sondazy exit poll
Obligacje PL (%) A bps zmiany w konstytucji, proponowane przez rzad Renziego, odrzucito okoto 60%
Wtochow, a rozmiar porazki byt zaskoczeniem. Kampanie za odrzuceniem propozycji
2Y 1,97 0 Renziego prowadzity prawicowe partie Liga Pdtnocna i Forza Italia bytego premiera
5y 2.98 1 Silvio Berlusconiego oraz populistyczny Ruch Pigeciu Gwiazd, ktéry moze przejac
’ wtadze. Obecnie kluczowa kwestia jest czy dymisja Renziego nie utrudni
10Y 3,77 -1 dokapitalizowania banku Monte dei Paschi di Siena. Nierozwiazane problemy tego

banku moga spowodowac kryzys bankowy we Wtoszech.

N ® US: Liczba miejsc pracy w sektorach pozarolniczych w USA wzrosta listopadzie o 178
IRS PLN (%) A bps tys. po wzroscie o 142 tys. przed miesiacem, co byto wynikiem zbieznym z
oczekiwaniami. taczna korekta liczby nowych miejsc pracy za ostatnie dwa miesiace

2 1,9 i wynosita minus 2 tys. Stopa bezrobocia w USA w listopadzie spadta natomiast do 4,6%
5Y 2,45 2 z 4,9% w pazdzierniku. Spadek bezrobocia byt skutkiem dziatania dwoch czynnikow:
10Y 301 3 spadku aktywnosci oraz wzrostu zatrudnienia. Stopa aktywnosci zawodowej wyniosta
’ 62,7% wobec 62,8% prze miesiagcem oraz 62,5% przed rokiem. Dane potwierdzaja
dobra sytuacje na rynku pracy, ktora jest argumentem za podwyzka stop w grudniu.
Obligacje bazowe (%) A bps Rynkl na dZ]é
DE 10Y 0,29 -3

Decyzja agencji Standard and Poor’s by utrzymaé dotychczasowy rating nie byta
us 10y 2,38 -6 niespodzianka. Za taka uznac nalezy natomiast podwyzszenie perspektywy z negatywnej
do stabilnej. Przetozenie na rynek ztotego jest jednak niewielkie. W dalszym ciggu na
wycenie polskiej waluty dominuja bowiem czynniki zewnetrzne. Te natomiast pozostaja

Gietdy pkt. A% negatywne dla bardziej ryzykownych walut. W szczegoélnosci, iz wczorajsze referendum

konstytucyjne we Wtoszech zakonczyto sie porazka premiera M.Renziego, ktory zgodnie z
WIG 30 2085,4 0,0 obietnica zapowiedziat dymisje. Tym samym ryzyko wczesniejszych wyboréw w kraju z
S&P 500 2192,0 0,0 problematyczny[n.sektorer.r? bankowym negatywnie odbija sie na wycenie euro. Dzis kurs

EUR/USD przejsciowo znizkowat do poziomu 1,0503. Wydarzeniem tygodnia bedzie
Nikkei 225 18275,0  -0,8 posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego, ktéry przeanalizuje skutecznosé
Zrodto: Reuters dotychczas stosowanych narzedzi tagodzenia polityki pienieznej i by¢ moze zadecyduje o
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna Wyd{uieniu programu QE
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Poczatek piatkowej sesji przyniost kontynuacje ostabienia ztotego wzgledem euro, a
kurs EUR/PLN przejsciowo wyznaczyt poziom 4,4943. W drugiej czesci dnia polska
waluta odrobita straty, cho¢ nadal notowania utrzymywaty sie wokot 11-miesiecznego
maksimum. W piatek ostabienie towarzyszyto ztotemu wobec innych gtéwnych walut, w
tym franka szwajcarskiego, czy brytyjskiego funta. W rezultacie ztoty w relacji do
koszyka gtownych walut byt w piatek najstabszy w historii. Podwyzszona zmiennosc
obserwowana byta podczas piatkowych notowan krajowego dtugu. Poczatkowo
dtugoterminowe obligacje pozostawaty pod negatywna presja sprzedajacych
wyznaczajac przejsciowo poziom 3,82%, by ostatecznie obnizy¢ sie do 3,77% tj. o 1 bps
w stosunku do czwartkowego zamknigcia. Stabilne na poziomie 1,97% byty natomiast
notowania 2-latek.

Rynki zagraniczne

Mimo publikacji danych z amerykanskiego rynku pracy koniec tygodnia nie dostarczyt
zbyt wielu emocji. Publikacja danych payrolls za listopad okazata sie zgodna z
oczekiwaniami. Pozytywnie zaskoczyt natomiast spadek stopy bezrobocia, a
negatywnie rewizja w dot danych z pazdziernik. W rezultacie notowania kursu
EUR/USD miaty najnizsza od tygodnia zmienno$¢. Silnie znizkowata natomiast
dochodowos¢ obligacji, w szczegodlnosci dtugoterminowego dtugu USA. Rentownosé
Treasuries obnizyta sie o 6 bps do 2,38%. Mniejszy, bo wynoszacy 3 bps byt z kolei
spadek dochodowosci 10-latek niemieckich, ktore poziomem 0,29% zakonczyty ubiegty
tydzien.
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Data Godz.

Wskaznik/Wydarzenie

12/02 11:00

12/02 14:30
12/02 14:30
12/05 09:55

12/05 10:00
12/05 10:30
12/05 11:00
12/05 15:45
12/06 08:00
12/06 11:00
12/06 14:30
12/06 16:00
12/07 08:00
12/07 13:00
12/07 14:00
12/07

12/08 13:45
12/08 14:30
12/09 08:00
12/09 16:00
12/12 14:00

Inflacja PPl r/r

Zmiana zatrudnienia poza sektorem
rolniczym

Stopa bezrobocia

PMI w ustugach

PMI w ustugach

Indeks nastrojow konsumenckich Sentix
Sprzedaz detaliczna r/r

PMI w ustugach

Zamowienia fabryczne WDA r/r

PKB SA r/r

Bilans handlowy

Zamowienia fabryczne

Produkcja przemystowa WDA r/r

Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA
Stan rezerw NBP

Decyzja w sprawie stop procentowych
Decyzja w sprawie stop procentowych
Liczba nowych bezrobotnych

Bilans handlowy

Indeks uniwersytetu Michigan

Inflacja CPI r/r

Zrédto: Reuters, Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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EU

USA
USA
Niemcy
EU

EU

EU

USA
Niemcy
EU

USA
USA
Niemcy
USA
Polska
Polska
EU

USA
Niemcy
USA
Polska

Pazdziernik

Listopad
Listopad
Listopad

Listopad
Grudzien
Pazdziernik
Listopad
Pazdziernik
3Q
Pazdziernik
Pazdziernik
Pazdziernik
Grudzien
Listopad
Grudzien
Grudzien
Grudzien
Pazdziernik
Grudzien

Listopad

Poprzednie Aktualne ST
dane dane (p_rogr)oza
Millenium)
-1.5% -0.4% -1.0%
161k 178k 180k
4.9% 4.6% 4.9%
55.0 55.0
54.1 54.1
13.1 14.5
1.1% 1.7%
54.7 54.9
2.6% 1.6%
1.6% 1.6%
-$36.4b -$41.6b
0.3% 2.6%
1.2% 1.5%
-9.4%
113030
1.50% 1.50% (1.50%)
0.000% 0.000%
268k 250k
24.4b 22.0b
93.8 94.1
0.0%
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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 sg 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.



