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Gtowny Ekonomista ®  Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych.

+48 22 598 22 38 Wydarzenia i komentarze
Urszula Krynska

Ekonomistka ® GE: Eksport Niemiec spadt w pazdzierniku o 0,5% m/m, po uwzglednieniu dni

+48 22 598 20 10 roboczych i zmian sezonowych, wobec wzrostu o 5,5% m/m miesiac wczesniej i
konsensusu wskazujacego na znizke o 1,7%. Stabsze od oczekiwan okazaty sie

Mateusz Sutowicz wyniki importu, ktory spadt o 3,1% wobec wzrostu o 5,2% m/m we wrzesniu i

Analityk rynkow finansowych oczekiwanego spadku o 1,7%.

+48 22 598 22 36 ® PL: Cztonek RPP A. Rzonca przedtuzajacy sie okres deflacji w Polsce nie

uzasadnia dalszych obnizek stop procentowych, poniewaz spadajace ceny
pozytywnie wptywaja na zwiekszenie konsumpcji. W jego ocenie obserwowany
Kursy walut A% wzrost popytu wewnetrznego jest zdecydowanie wyzszy od potencjatu wzrostu
gospodarczego Polski, a deflacja jest efektem pozytywnych szokoéw podazowych.

EUR/PLN 41585  0,0% Dr Rzonca juz wczeéniej byt przeciwnikiem tagodzenia polityki pienieznej, stad

USD/PLN 3,3460 1,1% jego oceny nie zmieniaja uktadu sit w Radzie.

CHF/PLN 3,4605 0,0% Rynk] na dZ]é

EUR/USD 1,2426 1,1% Brak jest dzisiaj wydarzen mogacych w istotny sposdb wptyna¢ na sentyment

inwestycyjny stad oczekujemy, iz kurs EUR/PLN w dalszym ciggu koncentrowac sie

.. bedzie wokoét poziomu 4,16 oczekujac na wydarzenia przysztego tygodnia tj.

Rynek Pieniezny (%) A bps publikacje krajowych danych makro oraz wynik posiedzenia amerykariskiej Rezerwy

WIBOR 1M 2,08 0 Federalnej.

WIBOR 3M 2,06 0

Obligacje PL (%) A bps

2Y 1,87 -5

5Y 2,19 -3

10Y 2,59 -4

IRS PLN (%) A bps

2Y 1,94 -4

5Y 2,11 -5

10Y 2,39 -7

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,70 -3

us 10Y 2,21 -8

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2580,9 -1,3

S&P 500 2059,8 0,0

Nikkei 225 17412,6 -2,2

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

Tak jak oczekiwalismy ubogie kalendarium wczorajszego dnia skutkowato stabilizacja
notowan pary EUR/PLN wokot poziomu 4,16. Stosunkowo niewiele dziato sie takze w
notowaniach kursu USD/PLN, czy CHF/PLN. Spokojny przebieg miaty ponadto
notowania walut regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, gdzie zmiany wegierskiego
forinta, rumunskiego leja, czy czeskiej korony byty kosmetyczne. Zdecydowanie
ciekawiej prezentowaty sie notowania polskiego dtugu, ktéry zyskiwat na wartosci
wzdtuz catej krzywej reagujac gtownie na sytuacje na rynkach bazowych. Wczoraj o 4
bps do 2,59% zmalata dochodowos¢ papierow z dtugiego konca krzywej. Znizka
rentownosci polskich 2-latek wyniosta natomiast 5 bps do poziomu 1,87%. Drozejacy
krotki koniec krzywej to takze wptyw spadku krzywej IRS mierzacej oczekiwania, co do
perspektyw polityki pienieznej.

Rynki zagraniczne

Wczorajsza sesja byta niemal kopia tej z ubiegtego czwartku, gdy kurs EUR/USD z
poziomu 1,2310 wzrost do 14-dniowej Sredniej ruchomej zlokalizowanej na poziomie
1,2435, ktéra skutecznie chroni eurodolara przed nadmierna zwyzka. Podobnie byto w
trakcie wtorkowych notowan. W rezultacie kurs EUR/USD chwilowo dotart tym samym
do linii trendu poprowadzonej po szczytach z lipca, sierpnia i pazdziernika. Euro
zyskiwato na wartosci wzgledem dolara pomimo ponownie napietej sytuacji w Grecji.
Minister finansow Niemiec przyznat, ze Ateny poprosity o wydtuzenie linii pomocowej.
Dodatkowo perspektywa wczesniejszych wyborow prezydenckich sprawita, ze grecka
gietda stracita 12.8% tj. najwiecej w ciagu jednego dnia od 1987 roku. Spokojny
przebieg miaty natomiast wczorajsze notowania pary EUR/CHF, ktora oscylowata okoto
20 pipsow powyzej bronionego przez SNB poziomu 1,20. Nerwowosci w wycenie franka
nie wywotata ankieta przeprowadzona przez agencje Bloomberg, z ktérej wynika, iz
wiekszos¢ ankietowanych ekonomistow spodziewa sie wprowadzenia przez SNB
ujemnych stép procentowych, gdy kurs EUR/CHF bedzie zagrozony miedzy innymi w
przypadku wprowadzenia przez ECB programu QE. Ponadto jeden z cztonkow Rady
SNB, F.Zurbruegg, jest zdania, ze dzieki statej nadptynnosci w szwajcarskim systemie
finansowym ujemne stopy miatyby wiekszy wptyw na gospodarke Szwajcarii niz ma to
miejsce w strefie euro. Na rynku obligacji bazowych doszto wczoraj do wyraznego
wzrostu wartosci amerykanskich 10-latek, co mozna czesciowo wigza¢ z wtorkowa
przecena akcji na gietdach USA. Wczoraj ponownie do najnizszego w historii poziomu
tj. 0,70% znizkowaty natomiast rentownosci niemieckich 10-latek.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0] ({=H Popcli':s;lnie Ak;:::lene '((;rn:ger?c?::
Millenium)
12/05 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Pazdziernik -1.0% 2.4% 0.0%
12/05 11:00 PKBSAr/r EU 3Q 0.8% 0.8% 0.8%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
12/05 14:30 rolniczym USA Listopad 214K 321K 230K
12/05 14:30 Stopa bezrobocia USA Listopad 5.8% 5.8% 5.8%
12/05 14:30 Bilans handlowy USA Pazdziernik -$43.0B -$43.4B -$41.2B
12/05 16:00 Zamowienia fabryczne USA Pazdziernik -0.6% -0.7% 0.0%
12/08 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Pazdziernik -0.1% 0.8% 0.9%
12/08 10:30 Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Grudzien -11.9 -2.5 -9.0
12/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Pazdziernik 21.9B 20.6B 18.9B
12/10  13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Grudzien -7.3%
12/11  08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Listopad 0.6% 0.6%
12/11  14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Listopad 0.3% 0.3%
12/11  14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Grudzien 297K 297K
12/12  11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Pazdziernik 0.6% 0.7%
12/12  11:00  Zatrudnienie r/r EU 3Q 0.4%
12/12  14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Listopad 7.7% 8.0%
12/12  14:30 Inflacja PPIr/r USA Listopad 1.5% 1.4%
12/12  15:55 Indeks uniwersytetu Michigan USA Grudzien 88.8 89.3
12/15 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Pazdziernik -235M -305M
12/15 14:00 Inflacja CPIr/r Polska Listopad -0.6% -0.5%
12/15 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Listopad -0.1%

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 rdznych 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.



