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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ poznamy szczegotowe dane o krajowej inflacji CPl w grudniu ub. roku.

+48 22 598 22 38 Wedtug szacunku flash obnizyta sie ona do 2,0% r/r z 2,5% r/r w listopadzie. W
naszej ocenie spadek ten wynikat w najwiekszym stopniu ze statystycznego

Andrzej Kaminski efektu wysokiej bazy cen zywnosci odnotowanych w grudniu 2016 r.

Ekonomista ]

PL: Rowniez dzi$ Narodowy Bank Polski opublikuje dane dotyczace salda obrotow
+48 22 598 20 10 biezacych w listopadzie ub.r. Oczekujemy obnizenia sie nadwyzki do 380 mln
euro z 575 mln w pazdzierniku. Konsensus rynkowy wskazuje natomiast na jej

Mateusz Sutowicz wzrost do 693 mln euro.

Analityk rynkow finansowych

+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze
® US: Inflacja CPI w USA zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi nieznacznie obnizyta
Kursy walut A% sie z 2,2% r/r odnotowanych w listopadzie ub.r. do 2,1% r/r w kofcu 2017 r. Z
kolei inflacja bazowa wzrosta o 0,1 pkt. proc do 1,8%. Grudniowe dane
EUR/PLN 4,1687  -0,1% potwierdzaja umiarkowana presje inflacyjna w Stanach Zjednoczonych pomimo
USD/PLN 3,4319 -1,0% relatywnie wysokiego tempa wzrostu gospodarczego oraz coraz wiekszych napiec

na tamtejszym rynku pracy. Piatkowe odczyty pozostawaty neutralne dla

CHF/PLN 3,309 0.7% perspektyw amerykanskiej polityki pienieznej.
EUR/USD 1,2147 0,9% < —
Rynki na dzis
. . . Wydarzenia tego tygodnia to przede wszystkim czwartkowa publikacja danych o PKB
Rynek Pieniezny (%) A bps

w czwartym kwartale w chifskiej gospodarce oraz wymagane do piatku podniesienie
WIBOR 1M 1,65 0 przez Kongres USA limitu zadtuzenia panstwa, by umozliwi¢ finansowanie
administracji federalnej. Niewykluczone jednak, iz w tym tygodniu najistotniejsza

WIBOR 3M 1,72 0 okaza¢ sie moze analiza techniczna i to jak rynek ,rozegra” piatkowy ruch

eurodolara, ktory po raz pierwszy od grudnia 2014 roku wzrdst powyzej poziomu

— 1,22. Z punktu widzenia ztotego rozpoczynajacy sie tydzien to okres licznych
Obligacje PL (%) A bps

publikacji danych krajowych, ktore jednak nie powinny w istotny sposéb wptywac na
2Y 1,63 0 wycene polskich aktywow z uwagi na niewielkie przetozenie odczytow makro na
retoryke Rady Polityki Pienieznej. Dzisiejsza sesja powinna by¢ jednak spokojna z

>Y 2,61 0 uwagi na obchodzone w Stanach Zjednoczonych s$wieto tj. Dzien Martina Luthera
10Y 3,33 -2 Kinga i wytaczenie czesci amerykanskich rynkow.
IRS PLN (%) A bps

2Y 2,00 0

5Y 2,47 0

10Y 2,91 -1

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,52 0

us 10Y 2,57 1

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2912,8 0,2

S&P 500 2786,2 0,7

Nikkei 225 23714,9 0,3

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

W piatek notowania EUR/PLN niemal nie zmienity sie w stosunku do otwarcia na
poziomie 4,1660. Stosunkowo niewielkiej zmiennosci ztotego sprzyjat brak istotnych
dla krajowej waluty publikacji danych makroekonomicznych. Inaczej natomiast
wygladata sytuacja pozostatych par ztotowych, gdzie na skutek dynamicznych zmian na
rynkach bazowych kurs USD/PLN wyznaczyt wieloletnie minimum na poziomie 3,42.
Znizka obserwowana byta rowniez w notowaniach CHF/PLN tj. kursu ktérego grosz
dzieli od osiagniecia minimum z 2014 roku. Na krajowym rynku z kolei piatek byt dniem
niewielkich zmian dochodowosci. W skali catego zakonczonego tygodnia natomiast - w
slad za rynkami bazowymi - polska krzywa podniosta sie i to w dwucyfrowym wymiarze.

Rynki zagraniczne

Na fali czwartkowych minutes Europejskiego Banku Centralnego z ktérych wynika, ze
stopniowa zmiana forward guidance jest konieczna, by¢ moze juz na poczatku tego
roku, a takze pigtkowych doniesien o eliminowaniu kolejnych przeszkdd do zawigzania
koalicji rzadowej w Niemczech i nizszej inflacji CPI w USA, kurs EUR/USD wzrost
powyzej poziomu 1,22. Nie bez znaczenia - na gruncie analizy technicznej - byto
pokonanie - po raz pierwszy od 2014 roku - poziomu 1,2080 co stanowito dodatkowy
impuls prowzrostowy dla euro. Sita euro widoczna byta takze w notowaniach w parze z
frankiem szwajcarskim, gdzie kurs EUR/CHF po raz pierwszy od trzech lat wybit sie
powyzej poziomu 1,18. Jastrzebia narracja grudniowego opisu posiedzenia EBC nie
udzielata sie juz w piatek wycenia niemieckiego dtugu. Pozostawat on co prawda na
poziomie 0,52% tj. najwyzszym od lipca, lecz rozpoczeta w czwartek zwyzka
dochodowosci wytracita impet. Bez zmian w stosunku do czwartku ksztattowata sie
rentownos¢ amerykanskiej 10-latki. Dtugi koniec krzywej USA na poziomie 2,55% jest
najwyzszy od niemal roku.
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Kalendarium

Data Godz.

Wskaznik/Wydarzenie

Okres

Poprzednie Aktualne
dane

01/12 14:30
01/12 14:30
01/12 14:30

01/15 11:00
01/15 14:00

01/15 14:00
01/16 08:00
01/16 14:00
01/17 11:00
01/17 11:00
01/17 13:00
01/17 14:00
01/17 14:00
01/17 15:15
01/17 20:00

01/18 14:30
01/18 14:30
01/18 14:30
01/19 08:00
01/19 14:00
01/19 14:00
01/19 14:00

01/19 16:00

Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa r/r
Sprzedaz detaliczna m/m
Bilans handlowy SA

Saldo rachunku biezacego
Inflacja CPI r/r

Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa r/r
Inflacja bazowa r/r
Inflacja CPI r/r

Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA

Ptace r/r
Zatrudnienie r/r
Produkcja przemsytowa m/m

Bezowa Ksiega Fed

Liczba rozpoczetych budéw domow
Liczba pozwolen na budowe

Liczba nowych bezrobotnych
inflacja Inflacja PPI r/r

Produkcja sprzedana przemystu r/r
Inflacja PPI r/r

Sprzedaz detaliczna r/r

Indeks uniwersytetu Michigan

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

EU
Polska
Polska
Niemcy
Polska
EU

EU
USA
Polska
Polska
USA
USA

USA
USA
USA
Niemcy
Polska
Polska
Polska

USA

Grudzien
Grudzien
Grudzien

Listopad
Listopad
Grudzien
Grudzien
Grudzien
Grudzien
Grudzien
Styczen
Grudzien
Grudzien

Grudzien

Grudzien
Grudzien
Styczen
Grudzien
Grudzien
Grudzien

Grudzien

Styczen

2.2%
1.7%
0.9%

19.0b
575m

2.0%
1.7%
0.9%
0.9%
1.5%
8.3%
6.5%
4.5%
0.2%

1297k
1298k

2.5%
9.1%
1.8%
10.2%

95.9

Konsensus

(prognoza

IR Millenium)
2.1% 2.1%
1.8% 1.7%
0.4% 0.5%

693m (380m)

0.8%

6.9% (7.9%)
4.5% (4.5%)
0.2%

1270k
1290k

2.8% (1.6%)
0.6% (1.9%)
6.9% (7.8%)
97.0
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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 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.



