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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 14:30 opublikowany zostanie szacunek inflacji CPl w grudniu w
+48 22 598 22 38 Stanach Zjednoczonych. Konsensus rynkowy wskazuje na jej spadek do 1,9% r/r z

2,2% r/r w listopadzie.
Andrzej Kaminski

Ekonomista Wydarzenia i komentarze

L L LR AU ® PL: Wedtug agencji ratingowej Moody’s przed wyborami parlamentarnymi w

Mateusz Sutowicz Polsce w tym roku moze dojs¢ do luzowania fiskalnego, ktore ograniczatoby
Analityk rynkéw finansowych mozliwosci poprawy deficytu strukturalnego sektora finanséw publicznych.
+48 22 598 22 36 Agencja zwraca uwage, ze w ostatnim okresie nasility sie ryzyka polityczne m.in.

w Polsce w wyniku ostabienia praworzadnosci i niezaleznosci instytucjonalnej
oraz wzrostu napie¢ w relacjach z Unia Europejska. Moody’s utrzymat jednak
swoja wczesniejsza prognoze, zgodnie z ktorg wzrost PKB w tym roku wyniesé¢ ma
4,2%. Nie sadzimy, aby czynniki te miatyby skutkowac obnizeniem ratingu
EUR/PLN 4,2982 0,1% polskiego zadtuzenia, ani jego perspektywy. Obecnie Moody’s przyznaje Polsce
rating na poziomie ,A2” z perspektywa stabilng. Jest to najwyzsza ocena

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7300 0,2% sposrod trzech najwiekszych agencji ratingowych (Moody’s, Fitch, S&P). Moody’s
CHF/PLN 3,8083 -0,3% planuje publikacje aktualizacji ratingu Polski na 19 kwietnia br.
EUR/USD 1,1524 -0,1%

Rynki na dzis

Kolejne tagodne komentarze prezesa Fed w potaczeniu z informacjami, iz chifsko-
Rynek Pieniezny (%) A bps amerykanskie rozmowy handlowe wchodza w bardziej zaawansowany etap skutkuja
dalsza poprawa nastrojow na rynkach. Kurs EUR/USD powraca zatem do zwyzki
WIBOR 1M 1,64 0 L. .s . . . . . . . A
notowan i dzis bedzie kierowat sie w strone 200-dniowej sredniej ruchomej tj.
WIBOR 3M 1,72 0 poziomu 1,1570. W taki scenariusz najprawdopodobniej wpisze sie takze czwartkowy
odczyt inflacji CPI w Stanach Zjednoczonych, ktory powinien wskaza¢ na
spowolnienie wzrostu cen w amerykanskiej gospodarce. Ztoty natomiast rozpoczyna

Obligacje PL (%) A bps dzien od wzrostu wartosci, lecz kurs EUR/PLN pozostaje w ramach waskiego
2y 1,42 4 przedziatu 4,2880 - 4,3060.
5Y 2,30 -4

10Y 2,86 -1

IRS PLN %)  Abps

2Y 1,81 -2

5Y 2,13 -4

10Y 2,49 -3

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,20 -2

us 10Y 2,71 -2

Gietdy pkt. A%

WIG 59219,2  -0,2

S&P 500 2593,4 0,5

Nikkei 225 19562,0 -2,3

Zrédto: Thomson Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrodto: Thomson Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Zrédto: Thomson Reuters

Ceny surowcow [USD]
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rynek krajowy

Trzeci z rzedu dzien kurs EUR/PLN rozpoczyna i konczy na poziomie zblizonym do
4,2950. Niewielka zmienno$¢ - nawet jak na wycene ztotego w relacji do euro -
przypisujemy brakowi publikacji istotnych danych. Ponownie ciekawszy przebieg miaty
notowania pozostatych par ztotowych. Kurs USD/PLN przejsciowo wyznaczyt minimum z
konca pazdziernika ubiegtego roku tj. 3,71. Z kolei najwieksza od dwoch tygodni
znizke zanotowat kurs CHF/PLN, ktoéry przejsciowo dotart do bariery 3,80.
Wydarzeniem dnia byt przetarg obligacji, na ktorym Ministerstwo Finansow sprzedato
OK0521, PS0424, WZ0524, WS0428, WZ0528 za tacznie 6,0 mld PLN przy popycie 12,48
mld PLN. Chcac wykorzysta¢ atrakcyjna wycene SPW resort zorganizowat przetarg
dodatkowy, na ktorym uplasowat cztery serie obligacji za 341,7 mln PLN. Po przetargu
z uwzglednieniem sprzedazy dodatkowej, stopien sfinansowania tegorocznych potrzeb
pozyczkowych brutto wynosi 38%.

Rynki zagraniczne

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami kurs EUR/USD zawrécit po dotarciu do przedziatu
1,1550 - 1,1570. Korekte poza wskazaniami technicznymi napedzat opis grudniowego
posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego. Bankierzy centralni wskazywali w nim,
iz otoczenie gospodarcze pozostaje ,kruche i ptynne”. W dyskusji "pojawita sie
sugestia, by w dalszej perspektywie ponownie rozwazy¢ wktad ukierunkowanych
dtuzszych operacji refinansujacych (LTRO) w polityke pieniezng". Reakcja
europejskiego rynku dtugu byt spadek dochodowosci Bunda do poziomu 0,20% tj. o 2
bps. O tyle samo, lecz do 2,71% obnizyta sie rentownos¢ 10-latki amerykanskiej.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie Okres

Piatek 04 stycznia

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Grudzien 1.3% 1.1% 1.1% 1.1%
10:00 PMI w ustugach Niemcy  Grudzien 52.5 51.8 52.5
10:00 PMI w ustugach EZ Grudzien 51.4 51.2 51.4
11:00 Szacunek inflacji r/r EZ Grudzien 2.0% 1.6% 1.8%
14:30 fé?:&?i;art;ﬁﬂ?z%a poza USA  Grudzien 173k 311k 180k
14:30 Stopa bezrobocia USA Grudzien 3.7% 3.9% 3.7%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Grudzien 3.1% 3.2% 3.0%
15:45 PMI w ustugach USA Grudzien 54.7 54.4 53.5
10:30 Indeks Sentix EZ Styczen -0.3 -1.5

11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EZ Listopad 2.3% 1.1%

16:00 Indeks ISM dla ustug us Grudzien 60.7 57.6 58.5

Wtorek 08 stycznia

Brak istotnych publikacji

Sroda 09 stycznia
Decyzja w sprawie stop

Polska Styczen 1.50% 1.50% 1.50% 1.50%
procentowych
11:00 Stopa bezrobocia r/r EZ Listopad 8.0% 7.9% 8.0%
20:00 Opis posiedzenia banku USA Grudzien

centralnego
Czwartek 10 stycznia

Brak istotnych publikacji

Piatek 11 stycznia

14:30 Inflacja CPIr/r USA Grudzien 2.2% 1.9%
11:00 Produkcja przemystowa r/r EZ Listopad 1.2%
14:00 Rachunek obrotow biezacych  Polska Listopad -457m

Zrédto: 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 roznych 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
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowiag 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.



