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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej oraz wstepny szacunek
+48 22 598 22 38 wzrostu gospodarczego w 2014 r. Szacujemy, Zze w minionym miesiacu dynamika

sprzedazy detaliczne wzrosta w grudniu do 0,9% r/r z minus 0,2% r/r w
Urszula Kryniska listopadzie. Biorac pod uwage opublikowane dotychczas dane z rynku pracy, a
Ekonomistka takze produkcji przemystowej, oczekiwa¢ mozna pozytywnej niespodzianki ze
+48 22 598 20 10 strony publikowanych dzi§ danych. Dynamika PKB natomiast mogta przyspieszyc¢

do 3,4% w roku 2014 z 1,7% r/r w 2013.
Mateusz Sutowicz

Analityk rynkow finansowych Wydarzenia i komentarze

D 2 B U 89 ® GE: Indeks Ifo, odzwierciedlajacy nastroje w niemieckiej gospodarce, wzrdst w

styczniu do 106,7 pkt. z 105,5 pkt. w grudniu, co byto wynikiem nieco lepszym od
konsensusu rynkowego na poziomie 106,5 pkt. Wskaznik ocen obecnej sytuacji
zwiekszyt sie do 111,7 pkt. z 109,8 pkt. miesiac wczesniej, czemu pomogto
EUR/PLN 4,2189 0,1% zapewne ostabienie euro wobec dolara oraz oczekiwania na luzowanie ilosciowe
przez Europejski Bank Centralny. Nieco stabszy od konsensusu okazat sie

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7398 0,0% natomiast indeks oczekiwan, ktory w styczniu wyniost 102,0 pkt. wobec 101,3
CHF/PLN 4,1741 -2,5% pkt. w grudniu i oczekiwanej zwyzki do 102,5 pkt.
EUR/USD 1,1280 0,1% ® GR: Lider partii SYRIZA Aleksis Cipras zostat zaprzysiezony na premiera Grecji, po

wyborach parlamentarnych, w ktérych jego partia wygrata uzyskujac 36,34%
gtosow. Nowy rzad musi wystapi¢ z wnioskiem o wotum zaufania do parlamentu
Rynek Pieniezny (%) A bps w ciagu pietnastu dni od przysiegi premiera. MFW oraz Komisja Europejska
zadeklarowaty gotowos¢ dalszego wspierania Grecji, wyrazajac jednoczesnie

WIBOR 1M 2,03 0 che¢ dalszych rozmoéw w sprawie reform strukturalnych.
WIBOR 3M 2,01 1 ® RU: Agencja ratingowa S&P obnizyta rating kredytowy Rosji z poziomu
inwestycyjnego "BBB-" do poziomu spekulacyjnego "BB+", z perspektywa

Obligacje PL %)  Abps negatywna.

2 1,56 3 Rynki na dzis

5Y 1,75 -2 Pomimo ponad 2% przeceny rubla osiagnietej miedzy innymi za sprawa decyzji

10Y 210 1 agencji S&P, ktora obnizyta rating Rosji z poziomu BBB- do spekulacyjnego BB+ z

’ perspektywa negatywna - tj. wiarygodnosci rownej Butgarii, czy Indonezji

notowania ztotego pozostaja stabilne. Wycena walut regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej zdominowana jest przez wptyw ubiegtotygodniowej decyzji ECB o

IRS PLN (%) A bps

rozpoczeciu programu QE oraz oczekiwaniu na wynik rozpoczynajacego sie dzis,
2Y 1,61 2 dwudniowego posiedzenia Fed. Uzupetnieniem wydarzen na ztotym beda dzisiejsze
krajowe dane dotyczace tempa wzrostu gospodarczego PKB w ubiegtym roku,
Y 1,63 2 sprzedazy detalicznej i stopy bezrobocia. Prawdopodobnie optymistyczna wymowa
10Y 1,87 2 publikacji powinna pomoc utrzymac kurs EUR/PLN w okolicy miesiecznego minimum
tj. poziomu 4,21.

Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,38 0
us 10Y 1,82 -1
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2500,8 -0,3
S&P 500 2053,3 0,3
Nikkei 225 17468,5 -0,2

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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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Grecja nie popsuta nastrojow na rynkach finansowych, pomimo wygranych wyboréw
parlamentarnych przez skrajna lewice. Rynek wcigz zaktada pozostanie Grecji w
strefie euro i uzyskanie porozumienia w miedzynarodowymi wierzycielami. Ztoty
pozostawat wzglednie stabilny wobec euro i nieco zyskat na wartosci wobec
amerykanskiej waluty, cho¢ skala zmian nie byta znaczna. Wczorajszy dzien przyniost
natomiast silny spadek notowan pary CHF/PLN, ktora w ciagu dnia obnizyta sie nawet o
nieco ponad 9 groszy w stosunku piatkowego zamkniecia, dzieki zwyzce kursu EUR/CHF
powyzej parytetu. W potaczeniu ze spadkiem stawki 3-miesiecznego Liboru CHF do -
0,95%, to dobra informacja dla osob zadtuzonych w szwajcarskiej walucie. Wciaz
pozytywne nastroje utrzymuja sie na rynku papierow skarbowych. Polskie obligacje
korzystaja na decyzji ECB o rozpoczeciu nowej rundy luzowania ilosciowego.
Rentownosci obligacji 2-letniej spadta przejsciowo do nowego historycznego minimum
na poziomie 1,51%. Obroty na rynku byty jednak niewielkie, typowe dla okresu ferii
zimowych.

Rynki zagraniczne

W trakcie wczorajszej sesji euro zyskiwato wzgledem dolara, czemu pomogta miedzy
innymi lepsza od oczekiwan publikacja niemieckiego indeksu Ifo oraz wynik wyborow w
Grecji. Mimo wygranej przez skrajna lewice domagajaca sie porzucenia reform, a
nawet wyjscia Grecji ze strefy euro, rynek pozytywnie odebrat wczorajszy brak
podobnych deklaracji przez premiera-elekta. W dalszym jednak ciagu kurs EUR/USD
pozostawat w okolicach 11-letniego minimum, a wczorajsza zwyzke uzna¢ mozna za
korekte wczesniejszych spadkow. Spokojny przebieg miaty wczorajsze notowania
obligacji na rynkach bazowych. Dochodowos¢ Bundow stabilizowata sie na poziomie z
piatkowego zamkniecia tj. 0,38%. Z kolei rentownos¢ amerykanskich 10-latek
znizkowata o symboliczne 1 bps do 1,82% oczekujac miedzy innymi na wynik
rozpoczynajacego sie dzis, dwudniowego posiedzenia Rezerwy Federalnej.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0] ({=H Popcli':s;lnie Ak;:::lene '((;rncfger?c?::
Millenium)
01/23 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Styczen 51.2 51.0 51.7
01/23 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Styczen 52.1 52.7 52.5
01/23 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Styczen 50.6 51.0 51.0
01/23 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Styczen 51.6 52.3 52.0
01/23 15:45 Wstepny PMI w przemysle USA Styczen 53.9 53.7 54.0
01/23 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym USA Grudzien 4.93M 5.04M 5.08M
01/26 10:00 IFO Niemcy Styczen 105.5 106.7 106.5
01/27 10:00 PKBr/r Polska 2014 1.6% 3.3% (3.4%)
01/27 10:00 Stopa bezrobocia Polska Grudzien 11.4% 11.6% (11.6%)
01/27 10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Grudzien -0.2% 2.2% (0.9%)
01/27 14:30 Zamédwienia na dobra trwate USA Grudzien -0.7% 0.5%
01/27 15:00 Indeks CaseShiller r/r USA Listopad 4.50% 4.32%
01/27 15:45 Wstepny PMI w ustugach USA Styczen 53.3 53.8
01/27 16:00 Indeks nastrojow konsumenckich USA Styczen 92.6 95.0
01/28 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Styczen 14.2%
01/28 20:00 Decyzja w sprawie stop procentowych USA Styczen 0-0.25% 0-0.25%
01/29 09:55 Stopa bezrobocia Niemcy Styczen 6.5% 6.5%
01/29 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Grudzien 3.1% 3.5%
01/29 14:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Styczen 0.2% -0.1%
01/29 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Styczen 307K 300K
01/30 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Grudzien -0.8% 3.5%
01/30 11:00 Stopa bezrobocia EU Grudzien 11.5% 11.5%
01/30 11:00 Szacunki inflacjir/r EU Styczen -0.2% -0.5%
01/30 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Styczen 0.7% 0.7%
01/30 14:00 Oczekiwania inflacyjne Polska Styczen 0.2% 0.1%
01/30 14:30  PKB kw/kw USA 4Q 5.0% 3.1%
01/30 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Styczen 98.2 98.2
02/02 09:00 PMI w przemysle Polska Styczen 52.8
02/02 09:55 PMI w przemysle Niemcy Styczen 51.0
02/02 10:00 PMI w przemysle EU Styczen 51.0
02/02 14:30 Dochody osobiste USA Grudzien 0.4%
02/02 14:30 Wydatki osobiste USA Grudzien 0.6%
02/02 15:45 PMI w przemysle USA Styczen
02/02 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Styczen 55.5

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 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.



