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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ RPP podejmie decyzje w sprawie stop procentowych. Nie oczekujemy

+48 22 598 22 38 zmian parametrow polityki pienieznej. W komunikacie po posiedzeniu, ktory
zostanie opublikowany o 16.00, istotne bedzie to, jak Rada odniesie sie do

Urszula Krynska przyspieszajacej inflacji. Jednak warto podkresli¢, ze jej wyrazny wzrost (choc

Ekonomistka nieco mniej gwattowny niz realizacja) na przetomie 2016/2017r. byt zaktadany

+48 22 598 20 10 przez NBP, np. w listopadowej projekcji PKB i inflacji.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze

Analityk rynkéow finansowych
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+48 22 598 22 36 PL: Bank Swiatowy obnizyt prognoze wzrostu PKB Polski w 2017 r. do 3,1% z

3,4%. Szacunek Banku na 2016r. wynosi 2,5%, wobec 3,2% oczekiwanych w
pazdzierniku. Nizsze prognozy wzrostu sa gtéwnie odzwierciedleniem stabszej niz
sie wczesniej spodziewano dynamiki inwestycji. Podobnej rewizji prognoz
dokonata agencja ratingowa S&P, ktora obnizyta prognoze PKB Polski na 2016 r.
EUR/PLN 4,3707 -0,2% do 2,8% z 3,0% oczekiwanych w grudniu. Prognoza na 2017 wynosi 3,2% wobec
3,3%. Nasze aktualne prognozy makro zaktadaja, ze w 20016r. wzrost wyniost

Kursy walut A%

USD/PLN 4,1413 -0,5% 2,6%, w 2017r. moze on natomiast przyspieszyc do 3,1%.
CHF/PLN 4,0763 -0,3% . 07
EUR/USD 1,0559 0,3% Rynk] na dZ]S
Dzis konczy sie posiedzenie Rady Polityki Pienieznej. Mimo, iz nie oczekujemy zmian
stop procentowych, ani dotychczasowej retoryki komunikatu, to dla czesci rynku
Rynek Pieniezny (%) A bps brak zaostrzenia tonu wypowiedzi po grudniowym wyskoku inflacji moze okazac sie
niespodzianka. Przypomnijmy, iz w listopadowej projekcji zaktadany byt, choc nieco
WIBOR 1M 1,66 0 mniejszy, wzrost inflacji CPl na przetomie 2016 i 2017 roku, stad ostatnie odczyty
WIBOR 3M 1,73 0 nie powinny by¢ dla cztonkédw zaskoczeniem. Spodziewamy sie zatem

umiarkowanego spadku dochodowosci krdtkiego konca w reakcji na podtrzymanie
przez Rade dotychczasowego stanowiska. Prawdopodobnie bedzie jednak to ruch
Obligacje PL (%) A bps krétkotrwaty, gdyz rynek moze wraz z kolejnymi odczytami inflacji nie daé¢ wiary
Y 507 S zapewnieniom cztonkdéw RPP. Wydarzeniem dlnia na rynkach globalnych bedzie

4 natomiast konferencja prasowa D.Trumpa, ktory w przysztym tygodniu zostanie
5Y 2,87 -9 prezydentem USA. Inwestorzy pozostana wrazliwi na jakiekolwiek komentarze w
sprawie relacji chinsko-amerykanskich, protekcjonizmu, czy wojen handlowo-

10Y 3,58 -10 . R L . . .
walutowych. Spodziewamy sig silnego przetozenia wypowiedzi D.Trumpa na rynki
finansowe. Niewykluczone rowniez, iz tematy gospodarcze zastapia doniesienia

N amerykanskiego wywiadu na temat materiatow kompromitujacych prezydenta

IRS PLN (%) A bps elekta, ktore maja by¢ w posiadaniu rosyjskich stuzb wywiadowczych.

2Y 2,00 -6

5Y 2,48 -9

10Y 2,99 11

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,29 0

us 10Y 2,38 0

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2331,8 1,0

S&P 500 2270,0 0,0

Nikkei 225 19520,7 -0,4

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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Zrédto: Reuters
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Rynek krajowy

2-groszowa zmienno$¢ i finalna stabilizacja notowan to obraz wczorajszej sesji na
rynku ztotego w relacji do euro. Kurs EUR/PLN konsekwentnie od siedmiu tygodni
porusza sie wedtug spadkowego trendu, cho¢ wczoraj przejsciowo notowania dotarty
do jego gornego ograniczenia. Stosunkowo niewielkiej zmiennosci sprzyja oczekiwanie
na wydarzenia drugiej potowy tygodnia zaréowno na Swiecie, jak i w kraju. Na
krajowym rynku dtugu obligacje wyraznie zyskiwaty na wartosci ze szczegélnym
nasileniem na dtugim koncu. Dochodowos¢ 10-latki zmalata bowiem o 10 bps do
poziomu 3,58% podczas gdy 2-latka obnizyta sie w rentownosci o zaledwie 1 bps do
2,07%.

Rynki zagraniczne

Kurs EUR/USD krétkotrwale osiagnat we wtorek poziom 1,0626 tj. gérne ograniczenie
obowiazujacego kanatu wzrostowego. Spadek wartosci dolara nie trwat jednak dtugo.
Na koniec dnia amerykanska waluta umocnita sie wzgledem euro wytracajac z
nawiazka wczesniejsze ostabienie. Spokojny przebieg miaty rowniez wczorajsze
notowania na rynku obligacji bazowych. Zaréwno Bund, jak i Treasuries stabilizowaty
sie odpowiednio na poziomie 0,29% i 2,38%.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rncfger?c?::
Millenium)
01/06 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Listopad -0.8% 3.2% 1.2%
01/06 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Listopad 6.3% 3.0% 3.6%
01/06 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Listopad 2.4% 3.0% 1.9%
01/06 14:30 Bilans handlowy USA Listopad -$42.4b -$42.4b -$45.5b
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
01/06 14:30 rolniczym USA Grudzien 204k 156k 180k
01/06 14:30 Stopa bezrobocia USA Grudzien 4.6% 4.7% 4.7%
01/06 16:00 Zamoéwienia fabryczne USA Listopad 2.8% -2.4% -2.3%
01/06 16:00 Zamoéwienia na dobra trwate USA Listopad -4.8% -4.6% -4.6%
01/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Listopad 1.2% 2.2%
01/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Listopad 19.3b 21.7b
01/09 10:30 Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Styczen 10.0 16.5
01/09 11:00 Stopa bezrobocia EU Listopad 9.8% 9.8%
01/11 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Styczen 0.1%
01/11 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska Styczen 1.50% 1.50% (1.50%)
01/12 10:00 PKB NSAr/r Niemcy 2016 1.7%
01/12 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Listopad 0.6%
01/12 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Styczen 235k
01/13 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Grudzien 9.7% 9.6%
01/13 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Listopad -393m -300m
01/13 14:00 Inflacja CPIr/r Polska Grudzien 0.8%
01/13 14:30 Inflacja PPl r/r USA Grudzien 1.3% 1.6%
01/13 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Styczen 98.2 98.1
01/13 Decyzja Moody's w sprawie ratingu Polska
01/13 Decyzja Fitch w sprawie ratingu Polska
01/16 11:00  Bilans handlowy SA EU Listopad 19.7b
01/16 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Grudzien -0.1% 0.0%

Zrédto: Reuters, Bloomberg, 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
0s0b) 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.



