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Andrzej Kaminski
Ekonomista ® US: Liczba miejsc pracy w sektorach pozarolniczych w Stanach Zjednoczonych
+48 22 598 20 10 wzrosta w grudniu o 148 tys. wobec zrewidowanego w gore wzrostu o 252 tys. w
listopadzie. Dane te byty nieco gorsze od konsensusu rynkowego, ktory
Mateusz Sutowicz wskazywat na wzrost zatrudnienia o 190 tys. Laczna rewizja danych za listopad i
Analityk rynkéw finansowych pazdziernik wyniosta jednak minus 8 tys. etatow. Pomimo negatywnej
+48 22 598 22 36 niespodzianki, sredni 3-miesieczny wzrost wyniost 204 tys. i byt najwy,zszy w tym
roku. Natomiast w catym 2017 roku wzrost liczby pracujacych wyniost 2,1 mln
wobec wzrostu o 2,2 mln w roku 2016. Wpisuje sie to w bardzo dobry obraz
amerykanskiego rynku pracy i utrzymujacy sie wciaz solidny wzrost popytu na
prace, czemu sprzyja dobra koniunktura w gospodarce USA. Potwierdzity to dane
EUR/PLN 4,1529 -0,1% o stopie bezrobocia, ktéra w grudniu wyniosta 4,1%, podobnie jak przed
. miesiacem. Pomimo niskiego bezrobocia i rosnacego zatrudnienia, presja
USD/PLN 3,4508 0,3% ptacowa pozostaje umiarkowana. Dynamika wynagrodzen wyniosta w grudniu
CHF/PLN 3,5323 0,0% 0,3% m/m i 2,5% r/r, co byto wynikiem zgodnym z oczekiwaniami. Dane te nie
zmieniaja oczekiwan co do perspektyw stop procentowych w USA. Dobra

Kursy walut A%

EUR/USD 1,2035 0,4% koniunktura w amerykanskiej gospodarce, wsparta takze wynikami rynku pracy,
utrzymuja oczekiwania na dalsze stopniowe podwyzki stop przez Fed. Zgodnie z
. .. rudniowymi oczekiwaniami cztonkow Fed, w tym roku stopy w USA wzrosng o
Rynek Pieniezny (%) A bps ?achm'e \;?-: bps. y Py a
WIBOR 1M 1,65 0 n

US: Departament Handlu USA podat, ze zgodnie ze wstepnym szacunkiem
WIBOR 3M 1,72 0 zamowienia na dobra trwate w USA wzrosty w listopadzie ub. roku o 1,3% m/m po
spadku o 0,4% m/m w pazdzierniku, a wiec nieco szybciej niz oczekiwania
rynkowe na poziomie 1,1%. Rosnacy popyt na dobra trwate potwierdza dobra
Obligacje PL (%) A bps sytuacje finansowa sektora prywatnego oraz pozwala sadzi¢, ze ich oczekiwania
dotyczace przysztosci nadal pozostaja pozytywne. Niemiej po wytaczeniu

2 1,61 3 Srodkow transportu zamoéwienia na dobra trwate minimalnie obnizyty sie (-0,1%
5Y 2,50 -6 m/m), lecz nie zmieniaja korzystnych perspektyw popytu w USA, gdyz spadek ten
10Y 3,21 6 mozna traktowa¢ jako odreagowanie po odnotowanych we wrzesniu i
pazdzierniku najsilniejszych wzrostach w tym roku.
—— % Abes Rynki na dzis
Uwaga inwestorow w tym tygodniu skupiona bedzie na wydarzeniach ze Stanow
2Y 1,98 2 Zjednoczonych. O trwatosci dynamicznego ruchu wzrostowego amerykanskich
5Y 2,41 4 indeksow gietdowych zadecyduje rozpoczynajacy sie sezon wynikow spotek. Dla
dolara istotny bedzie natomiast pigtkowy zestaw danych obejmujacy sprzedaz
1ov 2,85 4 detaliczng oraz inflacje CPl. Oczekiwane nieznaczne przyspieszenie inflacji bazowej
mogtoby zniweczy¢ trwajaca od czterech sesji nieskuteczna probe sforsowania przez
Obligacje bazowe %) A bps eurqdolara pgziqmu 1',2080. Na r!astroje W,IUSA ponpwnie wptyy«aé moga t.alfie
kolejne oskarzenia w kierunku rodziny Trump’ow z czasow kampanii prezydenckiej w
DE 10Y 0,43 -2 Stanach Zjednoczonych. Krajowymi zrodtami zmiennosci bedzie posiedzenie Rady
Us 10Y 2,46 2 Polityki Pienieznej, ktore jednak z uwagi na niedawne obnizenie sie wskaznika CPI
od celu powinno czasowo zwiekszyé komfort bankieréw centralnych optujacych za
stabilizacja kosztu pieniadza. Rynkowych emocji nie powinna natomiast wzbudzac
Gietdy pkt. A% zaplapowana na dzi§ rekonstrukcja rzadu M.Morawieckiego oraz kolejny etap
rozmow koalicyjnych z Niemczech. W naszej ocenie wyznaczone w ubiegtym
WIG 30 2911,8 -0,1 tygodniu minimum EUR/PLN na poziomie 4,14 wyczerpato fundamentalny potencjat
S&P 500 2743,2 0,7 aprecjacyjny polskiej waluty w krotkiej perspektywie.
Nikkei 225 23714,5 0,9

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

Mimo, iz na koniec tygodnia para EUR/PLN przejsciowo obnizyta sie do poziomu
4,1402, to finalnie notowania oddaty catos¢ poczatkowej znizki, a kurs wzrost po raz
pierwszy od dwoch tygodni. Zwyzka obserwowana byta ponadto wsrod pozostatych par
ztotowych. Polska waluta tracita na wartosci w relacji do dolara, franka i funta.
Zdecydowanie ciekawszy przebieg miata wycena krajowego dtugu, ktora rosta w piagtek
- ale i w catym zakonczonym tygodniu - czesSciowo z uwagi na sytuacje na rynkach
bazowych, gdzie podczas minionej sesji dochodowos¢ Bunda malata, a takze z uwagi
na niezaspokojony po czwartkowym przetargu popyt inwestorow na SPW. Tylko w
piatek 10-letni benchmark obnizyt sie o 6 bps do 3,21%, a w skali catego tygodnia
znizka wyniosta 8 bps. Wyrazne spadki towarzyszyty takze pozostatym papierom wzdtuz
catej krzywej. Podczas minionej sesji 2-latka obnizyta sie o 3 bps do 1,61%, a 5-latka o
6 bps do 2,50%.

Rynki zagraniczne

Publikacja danych z amerykanskiego rynku pracy byta najwazniejszym wydarzeniem
piatkowej sesji na rynkach globalnych. Poczatkowo - z uwagi na rozczarowujacy odczyt
za grudzien - eurodolar wzrdst do poziomu 1,2083 tj. najwyzszego zamkniecia od
trzech lat, ktorego juz czterokrotnie z rzedu nie udato sie pokonac. Ostatecznie jednak
rewizja w gore danych za poprzedni okres oraz utrzymanie rekordowo niskiej stopy
bezrobocia wptyneta na umocnienie dolara, a kurs EUR/USD oddalit sie o okoto pét
centa od wspomnianego wczesniej poziomu. Na rynku obligacji bazowych podczas
minionej sesji dochodowos¢ zarowno Bunda, jak i amerykanskiej 10-latki obnizyta sie o
2 bps odpowiednio do 0,43% i 2,46%.
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Kalendarium

. . . Poprzednie Aktualne TS

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (Rrogr_loza
Millenium)
01/05 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Listopad -1.4% 4.4% 2.3%
01/05 11:00 inflacja Inflacja PPl r/r EU Listopad 2.5% 2.8% 2.5%
01/05 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Grudzien 0.9% 0.9% 1.0%
01/05 11:00 Inflacja szacunki inflacji r/r EU Grudzien 1.5% 1.4% 1.4%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem

01/05 14:30  rolniczym USA Grudzien 252k 148k 190k
01/05 14:30 Stopa bezrobocia USA Grudzien 4.1% 4.1% 4.1%
01/05 14:30  Bilans handlowy USA Listopad -$48.7b -50.5b  -$49.9b
01/05 16:00 Zamowienia fabryczne USA Listopad -0.4% 1.3% 1.1%
01/08 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Styczen 31.1 31.2
01/08 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Listopad 0.4% 2.3%
01/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Listopad 2.7% 4.0%
01/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Listopad 18.9b 21.3b
01/09 11:00 Stopa bezrobocia EU Listopad 8.8% 8.8%
01/10 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Styczen 0.7%
01/10 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska  Styczen 1.50% 1.50% (1.50%)
01/11 10:00 PKB NSAr/r Niemcy 2017 1.9% 2.3%
01/11 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Listopad 3.7% 3.0%
01/11 13:30  Opis posiedzenia banku centralnego EU
01/11 14:30 Inflacja PPl r/r USA Grudzien 3.1% 3.0%
01/11 14:30  Liczba nowych bezrobotnych USA Styczen 250k
01/12 14:30 Inflacja CPI m/m USA Grudzien 0.4% 0.2%
01/12 14:30 Inflacja CPIr/r USA Grudzien 2.2% 2.1%
01/12 14:30  Sprzedaz detaliczna m/m USA Grudzien 0.8% 0.4%
01/15 11:00  Bilans handlowy SA EU Listopad 19.0b
01/15 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Listopad 575m 724m
01/15 14:00 Inflacja CPI r/r Polska  Grudzien 2.0%

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 stanowig 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.



