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Gtéwny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 14:30 zostana opublikowane lutowe dane z amerykanskiego
+48 22 598 22 38 rynku pracy. Zgodnie z konsensusem rynkowym zmiana zatrudnienia poza

sektorem rolniczym w USA (non-farm payrolls) bedzie zblizona do zanotowanej w
Andrzej Kaminski styczniu i wyniesie 200 tys. Naptyw nowych informacji wskazuje, ze dzisiejszy
Ekonomista odczyt moze by¢ jednak nieco wyzszy. Przyrost zatrudnienia wedtug badania
+48 22 598 20 10 firmy ADP Employer Services uksztattowat sie bowiem na poziomie 235 tys.

wobec oczekiwan rowniez wynoszacych 200 tys. Dzisiejsze dane najpewniej
Mateusz Sutowicz potwierdza kontynuacje wzrostu liczby pracujacych w USA, jednak w warunkach
Analityk rynkéw finansowych coraz wiekszych trudnosci ze znalezieniem przez przedsiebiorstwa odpowiednich
+48 22 598 22 36 pracownikow. Z tego wzgledu istotnym odczytem bedzie rowniez dynamika ptacy

godzinowej. Konsensus rynkowy wskazuje na utrzymanie w lutym jej wzrostu na
poziomie 2,9% r/r odnotowanym przed miesigcem.

Kursy walut A% Wydarzenia i komentarze

EUR/PLN 4,2037  0,3%

® EU: Rada Prezesow EBC zgodnie z oczekiwaniami pozostawita stopy procentowe
USD/PLN 3,3981 0,5% na niezmienionym poziomie. Stopa operacji refinansowania wynosi zatem 0,0%.
CHF/PLN 3,5891 0,2% Rada jednomyslnie podjeta decyzje o rezygnacji z mozliwosci zwiekszenia skali
Quantitative Easing, ktora wedtug prezesa Banku ma charakter backward looking,

EUR/USD 1,2372 -0,2% . . .
zwiazany z korzystna sytuacja gospodarcza w strefie euro. Pozostate elementy
forward guidance dotyczacych programu QE nie ulegty zmianie, a wiec EBC
Rynek Pieniezny %) A bps bedzie nadal dokonywat skupu aktywdw na poziomie 30 mld euro miesiecznie do

konca wrzesnia tego roku lub jeszcze dtuzej. W tym miesigcu EBC przygotowat
WIBOR 1M 1,65 0 nowa projekcje makroekonomiczna, ktora wskazuje, ze wzrost gospodarczy w
strefie euro wynies¢ ma w 2018 r. 2,4%, a wiec o 0,1 pkt. proc. wyzej niz w

WIBOR 3M 1,71 1 rundzie grudniowej. Natomiast prognoza inflacji HICP w 2018 r. nie ulegta rewizji
i wynosi 1,4%. Prezes EBC podkreslit, ze jednym z gtéwnych czynnikow ryzyka dla
- . aktywnosci gospodarczej w strefie euro jest mozliwa wojna handlowa miedzy
Obligacje PL (%) A bps Uniag Europejska a USA. Decyzje o rezygnacji z mozliwosci zwiekszania skali QE
2Y 1,59 -3 mozna ocenia¢ jako jeden ze wstepnych krokéw do normalizacji polityki
5y 2 48 8 pienieznej w strefie euro, tym bardziej, ze perspektywy dla tej gospodarki sa
’ korzystne, przy oczekiwaniach stopniowego zbiegania w najblizszych latach
10Y 3,26 -5 inflacji do celu ECB (blisko, ale ponizej 2%).
Rynki na dzis
IRS PLN (%) A bps W trakcie dzisiejszej sesji uwaga rynkow skupiona bedzie na publikacji miesiecznego
2y 1,96 -1 raportu z rynku pracy. Niemniej jednak tylko wyrazne odchylenie od konsensusu
bedzie mogto wygenerowa¢ zmiennos¢ na rynku. Oczekiwania rynkowe co do polityki
Y 2,47 -4 Fed sa obecnie wyraznie okreslone i przede wszystkim pozytywna niespodzianka i
10Y 2,93 -6 wyzszy od oczekiwan wzrost zatrudnienia moze wygenerowacé impuls wzrostowy
dolara, szczegolnie w kontekscie wypowiedzi prezesa Fed J. Powella, po ktorych
pojawity sie oczekiwania rynku na 4 podwyzki stop Fed w tym roku. Dane z USA i
Obligacje bazowe (%) A bps sentyment globalny beda tez gtownym wyznacznikiem na krajowym rynku
DE 10Y 0,65 1 finansowym.
us 10Y 2,86 -1
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2686,7 -1,1
S&P 500 2739,0 0,4
Nikkei 225 21469,2 0,5

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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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Potwierdzity sie nasze oczekiwania wyrazone we wczorajszym raporcie. W czwartek
kurs EUR/PLN zawrdcit z poziomu 4,2150 - wskazywanego przez nas jako kres
ostabienia polskiej waluty - na ktérym znalazt sie pod wptywem wyjatkowo tagodnej
retoryki zaprezentowanej podczas zakonczonego w srode posiedzenia Rady Polityki
Pienieznej. Trudno byto bowiem oczekiwaé, iz w sytuacji, gdy pozytywny sentyment
globalny przektada sie na aprecjacje walut regionu, ztoty bedzie tracit na wartosci.
Wptyw posiedzenia RPP nadal byto natomiast wida¢ w notowaniach obligacji. Wczoraj
10-letni benchmark obnizyt sie o 5 bps do poziomu 3,25% tj. styczniowego minimum. O
3 bps do 1,55% obnizyt sie krotki koniec krzywej. Znizkowaty ponadto notowania
kontraktow IRS, czy FRA. Rynek stopy procentowej zaktada, iz do podwyzki stop
procentowych dojdzie w lipcu 2019 roku.

Rynki zagraniczne

Wydarzeniem dnia na rynkach globalnych byto posiedzenie EBC. Do czasu publikacji
decyzji i konferencji EBC zmiennos¢ rynku byta niewielka. Eurodolar nieznacznie sie
obnizyt w trakcie przedpotudniowej czesci sesji, jednak skala zmian nie przekroczyta
pot centa. Nieznacznym wahaniom podlegaty takze notowania na bazowych rynkach
dtugu. Nieco wieksza zmiennos¢ wygenerowata konferencja po posiedzeniu EBC, kiedy
kurs EUR/USD wzrdst do nawet 1,2446 jednak byt to ruch krotkotrwaty i pod koniec
dnia eurodolar spadt do 1,23, poziomu notowanego na poczatku tygodnia. W
niewielkim stopniu na posiedzenie EBC zareagowali inwestorzy na bazowych rynkach
dtugu, poniewaz retoryka komunikatu oraz wypowiedzi prezesa EBC nie zmieniaja
perspektyw polityki pienieznej w Eurolandzie. Rentownosci obligacji niemieckich i
amerykanskich obnizyty sie w ciagu dnia o 1 bp.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie an)l;:;zednie ﬁla(':t;alne I((;rrlsger{:zu:
Millenium)
03/02 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Styczen -1.9% 2.3% 3.0%
03/02 11:00 Inflacja PPl r/r EU Styczen 2.2% 1.5% 1.6%
03/02 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 99.9 99.7 99.5
03/05 09:55 PMI w ustugach Niemcy Luty 57.3 55.3 55.3
03/05 10:00  PMI w ustugach EU Luty 58.0 56.2 56.7
03/05 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Marzec 31.9 24.0 31.3
03/05 11:00  Sprzedaz detaliczna r/r EU Styczen 1.9% 2.3% 2.5%
03/05 15:45  PMI w ustugach USA Luty 55.9 55.9
03/06 16:00 Zamowienia fabryczne USA Styczen 1.8% -1.4% -0.5%
03/06 16:00 Zamowienia na dobra trwate USA Styczen -3.7% -3.6%
03/07 11:00 PKB SAr/r EU 4Q 2.7% 2.7% 2.7%
03/07 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA 2.7% 0.3%
03/07 14:15 Raport ADP USA Luty 244k 235k 193k
03/07 14:30  Bilans handlowy USA Styczen -$53.9b -56.6b  -$52.6b
03/07 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
03/07 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska 1.50% 1.50% 1.50% (1.50%)
03/08 13:30 Challenger Job Cuts r/r USA Luty -2.8% -4.3%
03/08 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU 0.000% 0.000% 0.000%
03/08 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA 210k 231k
03/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Styczen 18.2b
03/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Styczen 6.5% 6.1%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
03/09 14:30  rolniczym USA Luty 200k 200k
03/09 14:30 Stopa bezrobocia USA Luty 4.1% 4.0%
03/09 14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Luty 2.9% 2.9%

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
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.
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