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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 11:00 Eurostat przedstawi finalne dane o inflacji HICP w strefie

+48 22 598 22 38 euro w grudniu. Konsensus rynkowy wskazuje na utrzymanie pierwszego
wyliczenia, wedtug ktorego wskaznik ten wzrdst do 1,3% r/r z 1,0% r/r miesiac

Andrzej Kaminski wczesniej.

Ekonomista ® US: O godz. 15:15 poznamy dane o produkcji przemystowej w USA w grudniu.

+48 22 598 20 10 Konsensus rynkowy prognoz wynosi 0,0% m/m, po wzroscie o 1,1% m/m przed

. miesigcem.
Mateusz Sutowicz a

Analityk rynkéw finansowych ® US: O godz. 16:00 opublikowane zostanie natomiast wyliczenie za styczen
indeksu Uniwersytetu Michigan. Wskaznik obrazuje nastroje konsumpcyjne wsrod
+48 22 598 22 36 L o o
amerykanskich gospodarstw domowych. Oczekiwania rynkowe ksztattuja sie na
poziomie 99,2 pkt, co w duzej mierze oznacza stabilizacje wzgledem grudnia
(99,3 pkt). Indeks ten wskazuje na korzystng koniunkture konsumencka w USA.

Kursy walut A%
EUR/PLN 42355 0.3% Wydarzenia i komentarz
USD/PLN 3,7980  0,3% " PL: Narodowy Bank Polski przedstawit wyliczenia inflacji bazowej w grudniu. W
CHF/PLN 3,9361 0,3% ubiegtym miesigcu wzrosty wszystkie 4 miary tego wskaznika. Najczesciej
EUR/USD 11154 0.0% sledzony z nich, tj. indeks CPl po wytaczeniu cen zywnosci i energii wzrdst do
’ 7 3,1% r/r z 2,6% r/r przed miesiacem, co jest najwyzsza wartoscia od 8 lat.
Najwyzszy w grudniu byt natomiast wskaznik CPl po wytaczeniu cen
Rynek Pieniezny %) A bps administrowanych, ktory wyniost 3,6% r/r z 2,8% r/r przed miesiacem. Oznacza

to, ze indeks ten przebit gorne ograniczenie dopuszczalnych odchylen od celu
WIBOR 1M 1,63 0 (3,5% r/r) po raz pierwszy od 6,5 roku. Dane te dobitnie potwierdzaja narastanie
presji inflacyjnej w Polsce. Jest ona silnie napedzana przez inflacje cen ustug,

WIBOR 3M 1,71 0 ktora w grudniu wyniosta 6,1% r/r. W szczegdlnosci uwage zwraca wzrost cen
wywozu Smieci (32,2% r/r), ustug turystycznych (8,7% r/r), transportowych (7,5%
.. o r/r) i lekarskich (6,3% r/r). Rosnacy dochdd rozporzadzalny gospodarstw
Obligacje PL ) A bps domowych wspierany transferami spotecznymi w warunkach silnego popytu
2Y 1,52 -3 krajowego pozwala przedsiebiorcom przerzucaé czes¢ rosnacych kosztow ptac i
5y 1,95 3 energii elektrycznej na konsumentéw. W kolejnych miesigcach inflacja powinna
dalej rosnaé, choc skala przyrostu nie powinna by¢ tak znaczaca jak w grudniu.
1oy 2,26 3 W naszej ocenie wskaznik CPl po wytaczeniu cen zywnosci i energii jeszcze
wzrosnie w styczniu napedzony m.in. podniesieniem ptacy minimalnej, po czym
stopniowo bedzie hamowat, nie powinien wiec przekroczy¢ 3,5% r/r. Rada bedzie
IRS PLN (%) A bps utrzymywata retoryke stabilizacji stop procentowych. Wczorajsza wypowiedz
2y 193 5 E.Gatnara, ze wtasciwym rozwiazaniem bytoby podniesienie stdp procentowych o
’ 15bps nie spotka sie jednak z akceptacja wiekszosci, podobnie jak ewentualne
5Y 1,97 1 whnioski o obnizke, ktore konsekwentnie od 4 miesiecy sktada E.ton.
10Y 2,03 1 B US: Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w grudniu o 0,3% m/m, podobnie jak
miesiac wczesniej. Dane wpisuja sie w dobry obraz konsumpcji gospodarstw
.. domowych, czemu sprzyja sytuacja dochodowa i sprzyjajace nastroje. Popyt
Obligacje bazowe (%) A bps konsumpcyjny. nadaF m(J)cnoy wsinerat wzrost gosp%darjc;y, ktory v]v 4Q ’r)1¥e
DE 10Y -0,21 1 powinien by¢ znaczaco wolniejszy niz 2,1 % kw/kw SAAR odnotowane w 3Q.
us 10Y 1,81 2

Rynki na dzis$

Nastroje na rynkach finansowych pozostaja optymistyczne, o czym swiadczy miedzy
Gietdy pkt. A% innymi wczorajsze historyczne maksimum amerykanskiej gietdy. Umiarkowany
optymizm buduja informacje zwiazane z formalng deeskalacja globalnego

WIG °8962,4 0,5 protekcjonizmu po podpisaniu pierwszej fazy amerykansko-chinskiego porozumienia
S&P 500 3316,8 0,8 handlowego. Dzi§ natomiast wsparcie dla nastrojow podczas azjatyckiej sesji
Nikkei 225 239331 0,1 stanowity dane o PKB w Chinach, ktory w czwartym kwartale ub.roku wyniost

oczekiwane 6,0% r/r. Kurs EUR/PLN po tym jak dotknat w czwartek gornego
ograniczenia kanatu spadkowego tj. 4,2450 powinien w naszej ocenie wykorzystac
rynkowy optymizm i znizkowa¢ w kolejnych dniach w strone bariery 4,20.

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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Rynek krajowy

W czwartek kurs EUR/PLN zwyzkowat nieco tj. o okoto grosz w kierunku poziomu
4,2350 co jest zgodne ze wskazaniami analizy technicznej i ruchem do bariery 4,2460
poprzedzajacym probe zejscia ponizej psychologicznego poziomu 4,20. W ostatnich
zmianach notowan nie dopatrujemy sie natomiast wiekszych przejawow czynnikow
fundamentalnych. Kalendarium publikacji makroekonomicznych jest bowiem
relatywnie ubogie w istotne odczyty. Emocji nie wzbudzito ponadto podpisanie
amerykansko-chinskiego porozumienia handlowego pierwszej fazy. Wczoraj przecena
towarzyszyta takze pozostatym walutom regionu. W kierunku historycznego minimum
zwyzkowat kurs EUR/HUF, natomiast notowania EUR/CZK zawrocity z 7-letniego
minimum. Na krajowym rynku dtugu czwartek przyniost powrot do zwyzki
dochodowosci - po przedwczorajszym jej dos¢ dynamicznym spadku. W przypadku 10-
latki wzrost rentownosci wyniost 3 bps do 2,26%. Z kolei krotki koniec obnizyt sie o 3
bps do 1,52%, co skutkowato wystromieniem nachylenia krzywej.

Rynki zagraniczne

Na eurodolarze ponownie bez wiekszych emocji. Kurs EUR/USD oscyluje bowiem od
kilku dni wokot poziomu 1,1150 starajac sie jednoczesnie pozostac w ramach
obowiazujacego kanatu wzrostowego, choc¢ przy jego dolnym ograniczeniu. Nastroj
niewielkich zmian wspiera brak istotnych wydarzen. Emocji nie wzbudzito zaréwno
podpisanie wstepnej fazy amerykansko-chinskiego porozumienia, jak i opis
grudniowego posiedzenia Europejskiego Banku Centralnego. Przedstawiciele EBC
stwierdzili w nim miedzy innymi, iz beda uwaznie monitorowa¢ wszelkie przejawy
mozliwych skutkow ubocznych zastosowanych srodkow polityki monetarnej. Niewielkie
zmiany towarzyszyty ponadto wycenie obligacji na bazowych rynkach dtugu. Ciekawiej
natomiast prezentowata sie amerykanska gietda, gdzie pod wptywem publikacji
wynikow spotek sektora bankowego indeks S&P osiagnat historyczne maksimum.
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Kalendarium
Wk Wycarzeni R o e
Piatek 10 stycznia
14:30 Zmiana :\a:;:'r‘]’l';‘z’-;’:]a POZa  ysA  Grudzien 256k 145k 164k
14:30 Stopa bezrobocia USA Grudzien 3.5% 3.5% 3.5%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Grudzien 3.1% 2.9% 3.1%
Poniedziatek 13 stycznia
14:00 Rachunek obrotéw biezacych Polska Listopad 529m 1457m 250m 500m
Wtorek 14 stycznia
14:30 Inflacja CPI r/r USA Grudzien 2.1% 2.3% 2.4%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Grudzien 2.6% 3.4% 3.4%
10:00 PKB r/r Niemcy 2019 1.5% 0.6% 0.6%
11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EZ Listopad -2.6% -1.5% -1.3%
14:30 Inflacja PPl r/r USA Grudzien 1.1% 1.3% 1.3%
08:00 Inflacja CPI r/r Niemcy  Grudzien 1.1% 1.5% 1.5%
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska  Grudzien 2.6% 3.1% 3.2%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Grudzien 0.3% 0.3% 0.3%
11:00 Inflacja CPI r/r EZ Grudzien 1.0% 1.3%
14:30 Pozwolenia na budowe USA Grudzien 1482k 1467k
14:30 Liczba nowych budow doméw  USA Grudzien 1365k 1380k
15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Grudzien 1.1% 0.0%
16:00 Indeksu uniwersytetu Michigan USA Styczen 99.3 99.2

Poniedziatek 20 stycznia

08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy  Grudzien -0.7%
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 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
osob) 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



