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Gtéwny Ekonomista ® GE: Dzis opublikowany zostanie indeks ZEW, odzwierciedlajacy nastroje
+48 22 598 22 38 inwestorow instytucjonalnych w Niemczech. Spodziewany jest jego wzrost w
styczniu do 18,8 z 13,8 w grudniu.

Urszula Kryniska

Ekonomistka Wydarzenia i komentarze

) 2 50 A 19 ® PL: W grudniu ub. roku wzrosty wszystkie liczone przez NBP miary inflacji
Mateusz Sutowicz bazowej. Gtowna z nich, wskaznik CPl po wytaczeniu cen zywnosci i energii
Analityk rynkéw finansowych wyniosta 0,0% r/r wobec -0,1% r/r miesiac wczesniej. Oznacza to, ze wszystkie
+48 22 598 22 36 miary inflacji wyszty z deflacji. Najsilniej przyspieszyt wskaznik po wytaczeniu

cen administrowanych, ktéry w grudniu wyniost 1,0% r/r, najwyzej od lutego
2013 r., wobec 0,1% r/r w listopadzie. Dane te potwierdzaja niska presje
inflacyjna w polskiej gospodarce, oraz ze wzrost wskaznika CPl w ostatnich

Kursy walut A% miesiacach w gtéwnej mierze spowodowany jest czynnikami podazowymi, na
EUR/PLN 4,3705 -0,1% ktore bank centralny nie powinien automatycznie reagowac.

USD/PLN 4,0967  -1,8% Rynki na dzis

CHF/PLN 4,0722 -0,2%

Wydarzeniem dzisiejszego dnia z pewnoscia bedzie programowe przemowienie
EUR/USD 1,0671 1,9% premier T.May w sprawie Brexitu zaplanowane na godzine 12:45. Zgodnie z
wczesniejszymi wypowiedziami brytyjskiej premier oraz informacjami prasowymi T.
May najprawdopodobniej zdecyduje sie na opuszczenie Unii Europejskiej na
Rynek Pieniezny (%) A bps twardych warunkach tj. zrezygnuje z przywileju swobodnego przeptywu osob i dobr
w zamian za mozliwos¢ wiekszej kontroli granic. Konsekwencje gospodarcze takiego
WIBOR 1M 1,66 0 scenariusza sg negatywne dla brytyjskiej waluty, stad spodziewamy sie kontynuacji
WIBOR 3M 1,73 0 przeceny funta na globalnym rynku. Potencjalny wptyw dzisiejszych wydarzen na
rynek ztotego uznajemy za ograniczony, stad w przypadku pary EUR/PLN najbardziej
prawdopodobna jest dalsza stabilizacja notowan wokét poziomu 4,37.

Obligacje PL (%) A bps
2Y 2,02 2
5Y 2,86 -3
10Y 3,60 1
IRS PLN (%) A bps
2Y 2,00 -3
5Y 2,43 -6
10Y 2,92 -6
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,25 -1
us 10Y 2,31 -4
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2343,7 -0,2
S&P 500 2270,4 -0,2
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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Rynek krajowy

Nowy tydzien na krajowym rynku walutowym zgodnie z oczekiwaniami rozpoczat sie od
kontynuacji stabilizacji kursu EUR/PLN wokét poziomu 4,37. Wptywu na poranny
handel nie miata - ogtoszona w piatek po zamknieciu rynkow - decyzja agencji Fitch o
utrzymaniu dotychczasowej wiarygodnosci kredytowej Polski. Impulséw do zmian nie
zawierato réowniez kalendarium publikacji makroekonomicznych, ktére byto puste.
Dodatkowo niskiej aktywnosci sprzyjat brak inwestorow amerykanskich wytaczonych z
powodu swieta. Na krajowym rynku dtugu wydarzeniem dnia byta sprzedaz przez
Ministerstwo Finanséw 32-tygodniowych bondw skarbowych o wartosci 2,00 mld PLN tj.
maksymalnej puli wynikajacej z przyjetego planu. Tak jak oczekiwalismy inwestorzy
zgtosili solidny, wynoszacy blisko 4,3 mld PLN popyt tj. o ponad 1 mld PLN wiekszy niz
podczas aukcji przed tygodniem. Na rynku wtornym poniedziatek to dzien spadku
dochodowosci srednio i dtugoterminowego dtugu. Rentownos¢ 10-latki oraz 5-latki
zmalata o 5 bps odpowiednio do poziomu 2,89% i 3,62% nasladujac zmiany na rynkach
globalnych.

Rynki zagraniczne

Brak  inwestorow  amerykanskich obok  ubogiego kalendarium danych
makroekonomicznych i oczekiwania na istotne wydarzenia zaplanowane na dalsza
czes¢ trwajacego tygodnia przyczynity sie do uspokojenia notowan eurodolara wokot
poziomu 1,06. Relatywnie spokojny przebieg miaty notowania pozostatych gtownych
par walutowych, poza brytyjskim funtem, ktory od rana dynamicznie tracit na wartosci
reagujac w ten sposob na weekendowe doniesienia prasowe w sprawie retoryki
zaplanowanego na dzi§ wystapienia prezes T.May w sprawie Brexitu. Niewielka
zmiennos$¢ towarzyszyta natomiast poniedziatkowym notowaniom obligacji na rynkach
bazowych. Dochodowos¢ 10-latki amerykanskiej wyniosta na koniec dnia 2,40% tj. o 2
bps w stosunku do zamkniecia w ubiegtym tygodniu. Do 0,32% obnizyta sie z kolei
rentowno$¢ Bunda.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene '((;rncfger?c?::
Millenium)

01/13 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Grudzien 9.7% 9.6% 9.6%
01/13 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Listopad -393m -427m -319m
01/13 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Grudzien 0.8% 0.8%
01/13 14:30 Inflacja PPl r/r USA Grudzien 1.3% 1.6% 1.6%
01/13 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Grudzien 0.1% 0.6% 0.7%
01/13 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Styczen 98.2 98.1 98.5
01/16 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Grudzien -0.1% 0.0% 0.0% (0.0%)
01/17 11:00 Indeks ZEW Niemcy Styczen 13.8 18.8
01/18 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Grudzien 1.7% 1.7%
01/18 11:00 Inflacja CPIr/r EU Grudzien 1.1% 1.1%
01/18 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Grudzien 0.9% 0.9%
01/18 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Styczen 5.8%
01/18 14:00 Ptacer/r Polska Grudzien 4.0% 4.0% (4.3%)
01/18 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Grudzien 3.1% 3.1% (3.1%)
01/18 14:30 Inflacja CPIr/r USA Grudzien 1.7% 2.1%
01/18 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Grudzien -0.4% 0.6%
01/19 10:00 Saldo rachunku biezacego NSA EU Listopad 32.8b
01/19 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU Styczen 0.000% 0.000%
01/19 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Grudzien 3.3% 1.6% (0.5%)
01/19 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Grudzien 1.7% 2.6% (2.5%)
01/19 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Grudzien 6.6% 6.2% (6.2%)
01/19 14:30 Liczba rozpoczetych budéow domow USA Grudzien 1090k 1200k
01/19 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Grudzien 1201k 1220k
01/19 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Styczen 247k 252k
01/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Grudzien 0.1% 1.0%

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 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.



