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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ poznamy odczyt inflacji CPI i inflacji bazowej w USA w lutym. Konsensus

+48 22 598 22 38 rynkowy wskazuje na niewielki wzrost inflacji CPI - do 2,2% r/r z 2,1% r/r przed
miesigcem oraz brak zmian w inflacji bazowej, ktora wyniosta w styczniu 1,8%

Andrzej Kaminski r/r. Dane te najpewniej potwierdza umiarkowana presje inflacyjna w USA,

Ekonomista pomimo wysokiej aktywnosci gospodarczej w tym kraju i beda raczej neutralne

+48 22 598 20 10 dla perspektyw polityki pienigznej w USA.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze

Analityk rynkow finansowych

+48 22 598 22 36 US: Wzrost zatrudnienia w USA w lutym byt najwyzszy od 1,5 roku i wyniost 313

tys., po zrewidowanym w gore wzroscie o 239 tys. w styczniu. Odczyt ten byt
zaskakujaco dobry, gdyz przewyzszyt konsensus rynkowy o 113 tys., wartosc
najwyzsza od 2009 r. Bardzo dobrym danym o wzroscie zatrudnienia towarzyszyto
niewielkie spowolnienie wzrostu ptacy godzinowej do 2,6% r/r wobec
EUR/PLN 4,1961 -0,2% zrewidowanego w dot wzrostu o 2,7% r/r w styczniu. Konsensus rynkowy
wskazywat na utrzymanie w lutym tempa wzrostu z pierwszego miesiaca tego
USD/PLN 3,4097 0,3% roku. Stopa bezrobocia rejestrowanego nie ulegta zmianom i w lutym
CHF/PLN 3,5850 -0,1% ksztattowata sie na poziomie 4,1%, najnizszym od 17 lat. Co prawda oczekiwania
rynkowe wskazywaly na obnizenie tego wskaznika do 4,0%, aczkolwiek w

Kursy walut A%

EUR/USD 1,2304 0,5% znaczacym tempie wzrosta liczba aktywnych zawodowo. Wskaznik aktywnosci

zawodowej wzrost bowiem z 62,7% do 63,0%. Dane te potwierdzaja bardzo dobra

. . . N sytuacje na amerykanskim rynku pracy, ktéra w duzej mierze nie generuje

Rynek Pieniezny (%) A bps znaczacej presji ptacowej. W naszej opinii dane te sa komfortowe dla Fed i

WIBOR 1M 1,65 0 zwiekszaja prawdopodobienstwo realizacji aktualnego scenariusza trzech
WIBOR 3M 171 0 podwyzek stop w tym roku.

Rynki na dzis

Obligacje PL (%) A bps W dniu dzisiejszym kalendarium makroekonomicznych jest relatywnie ubogie, stad

o 1 58 p nie bedzie wielu impulsow, ktére mogtyby zwiekszy¢ zmiennos¢ na rynkach.
’ Publikowane dzi$ dane o inflacji w USA raczej nie powinny zmieni¢ oczekiwan co do

5Y 2,52 4 polityki Fed, stad wptyw na notowania eurodolara takze powinien byc ograniczony. Z

tego tez powodu kurs EUR/USD powinien w ciagu dnia poruszac sie wokot poziomu

1o 3,30 4 1,23. Natomiast na krajowym rynku walutowym ztoty, po nieznacznym podczas
piatkowej sesji, powinien utrzymywac sie w ciagu dnia ponizej 4,20 wzgledem euro.

IRS PLN (%) A bps

2Y 1,97 1

5Y 2,49 2

10Y 2,95 2

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,65 0

us 10Y 2,90 4

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2721,4 1,3

S&P 500 2786,6 1,7

Nikkei 225 21824,0 1,7

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 [%]

3,00 o r
2,90
2,80
2,70

2,60

VBT R AR A RS A

o= 10Y US === 10Y DE

Zrédto: Reuters

Ceny surowcow [USD]

1400 =====mmmmm e e e e ee r

1350

L e e
ISR S WP S SN RS R TR R
$ NS 25T S ’\?a ”&e ~3>" NN 0\ ’3\ qﬁ"\ RS

====Z7toto /lewa skala/  ====Ropa naftowa Brent

75

r 70

r 65

™ 60

Zrédto: Reuters

illennium

Rynek krajowy

Pigtkowa sesja nie przyniosta silnych zmian w wycenie ztotego, pomimo podwyzszonej
zmiennosci na rynkach bazowych. W ciagu dnia zmienno$¢ kursu EUR/PLN nie
przekroczyta 1 grosza i w ciagu dnia poruszat sie w przedziale 4,1925-4,2025. Ze
wzgledu na brak danych z krajowej gospodarki gtownym wyznacznikiem notowan byty
tendencje na rynkach globalnych. Reakcja ztotego na opublikowane w USA znacznie
lepsze od oczekiwan dane z rynku pracy byta jednak niewielka. Nieco bardziej
widoczna byta w notowaniach pary USD/PLN, ktéra w ciaggu dnia obnizyty sie do 3,4070
Z 3,4140 na czwartkowym zamknieciu. Nieco wieksza zmiennos¢ widoczna byta na
krajowym rynku dtugu, gdzie rentownosci wzrosty wzdtuz catej krzywej, choc najsilniej
w przypadku obligacji o dtugich terminach zapadalnosci. W ciagu dnia dochodowos¢ 5-
i 10-latki zwiekszyta sie o 4 pkt. baz., w slad za podobnym ruchem obligacji
amerykanskich, ktore tracity na wartosci po publikacji dobrych danych a rynku pracy
USA. Przy stabilnych notowaniach Bunddw, nastapito nieznaczne zawezenie spreadu
pomiedzy polska a niemiecka 10-latka.

Rynki zagraniczne

Ostatnia sesja minionego tygodnia pozostawata pod dominujacym wptywem publikacji
danych z amerykanskiego rynku pracy. w oczekiwaniu na publikacje danych notowania
eurodolara, ale takze obligacji podlegaty niewielkim wahaniom. Zrédtem podwyzszonej
zmiennosci byta natomiast publikacja danych o 14.30. Znacznie lepsze od oczekiwan
dane o przyroscie zatrudnienia w USA spowodowaty nieznaczne umocnienie dolara i
spadek kursu EUR/USD do nawet 1,2780. Ruch ten jednak byt krotkotrwaty, poniewaz
pozytywna wymowe danych ostabity dane o wolniejszym od oczekiwan wzroscie ptac.
W rezultacie rynek pomimo dobrych danych z rynku pracy nie zwiekszyt oczekiwan na
taczna skale podwyzek stop przez Fed w tym roku. By¢ moze z tego powodu notowania
eurodolara zwyzkowaty w popotudniowej sesji do 1,2320, poziomu z czwartkowego
zamkniecia. Inwestorzy na rynku obligacji zareagowali na piatkowe dane z USA zwyzka
rentownosci amerykanskich obligacji. Dochodowos¢ 10-latki USA zwiekszyta sie w ciagu
dnia o0 4 bps do 2,90%. Przy stabilnych notowaniach Bunda nastapito zawezenie spreadu
pomiedzy papierami USA i Niemiec.
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Kalendarium

Data Godz.

Wskaznik/Wydarzenie

Poprzednie Aktualne

dane

Konsensus

dane (prognoza

03/09 14:30
03/09 14:30
03/09 14:30

03/13 13:30
03/13 13:30
03/14 08:00
03/14 11:00
03/14 12:00
03/14 13:30
03/14 13:30
03/15 10:00
03/15 13:30
03/16 10:00
03/16 10:00
03/16 11:00
03/16 11:00
03/16 13:30
03/16 13:30
03/16 14:00
03/16 14:00
03/16 14:15

03/16 15:00
03/19 10:00
03/19 10:00
03/19 11:00

Zmiana zatrudnienia poza sektorem
rolniczym

Stopa bezrobocia
Ptaca godzinowa r/r

Inflacja CPI r/r
Inflacja bazowa r/r

Inflacja CPI r/r

Produkcja przemystowa WDA r/r
Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA
Sprzedaz detaliczna m/m

Inflacja PPl r/r

Inflacja CPI r/r

Liczba nowych bezrobotnych

Ptace r/r

Zatrudnienie r/r

Inflacja bazowa r/r

Inflacja CPI r/r

Liczba rozpoczetych budéw domow
Liczba pozwolen na budowe

Saldo rachunku biezacego
Inflacja bazowa r/r

Produkcja przemystowa m/m

Indeks uniwersytetu Michigan
Produkcja sprzedana przemystu r/r
Inflacja PPI r/r

Bilans handlowy SA

Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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USA
USA
USA

USA
USA

Niemcy
EU
USA
USA
USA
Polska
USA
Polska
Polska
EU

EU
USA
USA
Polska
Polska
USA

USA
Polska
Polska
EU

Luty
Luty
Luty

Luty
Luty
Luty
Styczen

Luty
Luty
Luty

Luty
Luty
Luty
Luty
Luty
Luty
Styczen
Luty
Luty

Marzec
Luty
Luty

Styczen

239k
4.1%
2.7%

2.1%
1.8%
1.4%
5.2%
0.3%
-0.3%
2.7%
1.9%

7.3%
3.8%
1.0%
1.3%
1326k
1396k
-1152m
0.9%
-0.1%

99.7
8.6%
0.2%
23.8b

Millenium)

313K 200k
4.1% 4.0%
2.6% 2.8%

2.2%
1.8%

0.3%
2.8%
1.7% (1.7%)

7.2% (7.2%)
3.7% (3.7%)

1280k

1320k

624m (2710m)
1.0% (1.0%)
0.3%

8.1% (6.5%)
0.1% (0.1%)
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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.



