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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ rozpoczyna sie styczniowe posiedzenie Rady Polityki Pienieznej. Naszym
+48 22 598 22 38 zdaniem naptyw nowych danych zaréwno z kraju, jak i za granicy nie wptynie na

zmiane oceny wigkszosci cztonkéw tego gremium wskazujacej na brak
Andrzej Kaminski perspektyw narastania istotnych nierownowag w polskiej gospodarce.
Ekonomista Oczekujemy, zgodnie z konsensusem rynkowym, ze Rada pozostawi podstawowe
+48 22 598 20 10 stopy procentowe NBP na niezmienionym poziomie. Decyzja zostanie

opublikowana jutro w godzinach potudniowych.
Mateusz Sutowicz

Analityk rynkow finansowych Wydarzem'a i komentarze

PAE AR B 21 53 ®  PL: Wedtug szacunkow Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej stopa bezrobocia

rejestrowanego w koncu ubiegtego roku wyniosta 6,6%. Szacunek ten jest zgodny
Z nasza prognoza i nieznacznie przewyzsza konsens rynkowy, ktory wskazywat na
utrzymanie sie tej kategorii na historycznie niskim poziomie 6,5% odnotowanym
EUR/PLN 4,1677 0,4% w listopadzie. Minimalny wzrost stopy bezrobocia wynika najprawdopodobniej z
realizacji obserwowanego w przesztosci grudniowego wzorca sezonowosci i nie
USD/PLN 3,4847 1,0% wptywa na zmiane obrazu bardzo dobrej sytuacji na rynku pracy w Polsce.
CHF/PLN 3,5643 0,9% Wczorajszy szacunek jest bowiem historycznie najnizsza wartoscia oszacowana
dla miesiaca grudnia i jednoczesnie jest nizszy o 1,6 pkt. proc w stosunku do

Kursy walut A%

EUR/USD 1,1959 -0,6% kofca 2016 r.
Rynek Pieniezny (%) A bps Rynk] ha dZ]S

Sentyment na rynkach ulega modyfikacji. Po okoto dwoch tygodniach aprecjacji
WIBOR 1M 1,65 0

walut regionu Europy Srodkowo-Wschodniej i zwyzki eurodolara obecnie nastepuje
WIBOR 3M 1,72 0 odwrdcenie  tych trendéw. Z punktu widzenia kalendarium danych
makroekonomicznych dzisiejsza sesja nie wniesie niczego nowego do wyceny
aktywéw, gdyz znaczaca cze$¢ istotnych wtorkowych danych juz zostata
Obligacje PL (%) A bps opublikowana. Na gruncie analizy technicznej natomiast jestesmy w ciekawym
punkcie zaréwno na rynku EUR/PLN, jak i EUR/USD gdzie jesteSmy blisko

ad 1,61 ! przetamania linii obowiazujacych dotychczas trendéw - odpowiednio znizkowego i

5Y 2,52 2 wzrostowego. Zaplanowane na dzi$ zmiany w rzadzie nie powinny budzi¢ wiekszych

10Y 323 2 emocji. Podobnie jak rozpoczynajace sie¢ dwudniowe posiedzenie Rady Polityki
’ Pienieznej.

IRS PLN (%) A bps

2Y 1,99 1

5Y 2,44 2

10Y 2,90 5

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,42 -1

us 10Y 2,47 1

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2930,2 0,6

S&P 500 2747,7 0,2

Nikkei 225 23850,0 0,6

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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Ceny surowcow [USD]
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Zrédto: Reuters
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Rynek krajowy

Podobnie jak w poprzednich tygodniach tak i wczoraj brak istotnych wydarzen
makroekonomicznych nie stanowit przeszkody dla wygenerowania podwyzszonej
zmiennosci ztotego. W poniedziatek w odrdznieniu od przetomu 2017 i 2018 polska
waluta tracita jednak na wartosci i to w najwiekszej od pazdziernika skali. Kurs
EUR/PLN wzrést o ponad 1,5-grosza z poziomu 4,15 oddalajac sie od minimum z
sierpnia 2015 roku. Z uwagi na zmiany na rynkach globalnych skala ostabienia ztotego
wobec pozostatych gtownych walut byta jeszcze wieksza. Zdecydowanie bardziej
spokojny przebieg miata natomiast wycena krajowego dtugu, gdzie zmiana
dochodowosci podstawowych benchmarkow nie przekroczyta 2 bps.

Rynki zagraniczne

W poniedziatek dolar umacniat sie wzgledem euro drugi dzien z rzedu, co nie zdarzyto
sie od miesigca. Co wiecej, na gruncie analizy technicznej, po wczorajszym spadku
kurs EUR/USD naruszyt dolne ograniczenie kanatu wzrostowego wygenerowanego w
potowie grudnia. Aprecjacja amerykanskiej waluty mogta dziwi¢ w $wietle niewielkiej
ilosci istotnych danych makroekonomicznych, ktéra ograniczata sie do publikacji
indeksu Sentix. Duzo spokojniejszy przebieg miaty natomiast wahania na rynku
obligacji bazowych, gdzie dochodowos¢ Bunda i 10-latki USA zmieniata sie o
symboliczne 1 bps odpowiednio do 0,42% i 2,47%.
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Kalendarium

. . . Poprzednie Aktualne TS

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (Rrogr_loza
Millenium)
01/05 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Listopad -1.4% 4.4% 2.3%
01/05 11:00 Inflacja PPl r/r EU Listopad 2.5% 2.8% 2.5%
01/05 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Grudzien 0.9% 0.9% 1.0%
01/05 11:00  Szacunki inflacji r/r EU Grudzien 1.5% 1.4% 1.4%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem

01/05 14:30  rolniczym USA Grudzien 252k 148k 190k
01/05 14:30 Stopa bezrobocia USA Grudzien 4.1% 4.1% 4.1%
01/05 14:30  Bilans handlowy USA Listopad -$48.7b -50.5b  -$49.9b
01/05 16:00 Zamowienia fabryczne USA Listopad -0.4% 1.3% 1.1%
01/08 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Styczen 31.1 32.9 31.2
01/08 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Listopad 0.2% 3.4% 2.3%
01/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Listopad 2.8% 5.6% 4.0%
01/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Listopad 19.9b 22.3b 21.3b
01/09 11:00 Stopa bezrobocia EU Listopad 8.8% 8.8%
01/10 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Styczen 0.7%
01/10 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska  Styczen 1.50% 1.50% (1.50%)
01/11 10:00 PKB NSAr/r Niemcy 2017 1.9% 2.3%
01/11 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Listopad 3.7% 3.0%
01/11 13:30  Opis posiedzenia banku centralnego EU
01/11 14:30 Inflacja PPl r/r USA Grudzien 3.1% 3.0%
01/11 14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Styczen 250k
01/12 14:30 Inflacja CPI m/m USA Grudzien 0.4% 0.2%
01/12 14:30 Inflacja CPIr/r USA Grudzien 2.2% 2.1%
01/12 14:30  Sprzedaz detaliczna m/m USA Grudzien 0.8% 0.4%
01/15 11:00  Bilans handlowy SA EU Listopad 19.0b
01/15 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Listopad 575m 724m
01/15 14:00 Inflacja CPI r/r Polska  Grudzien 2.0%

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.



