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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 13:30 opublikowany zostanie szacunek sprzedazy detalicznej w

+48 22 598 22 38 styczniu w Stanach Zjednoczonych. Konsensus rynkowy wskazuje na jej niewielki
wzrost - 0 0,1% m/m (po odsezonowaniu), po spadku o 1,2% m/m w grudniu,

Andrzej Kaminski najsilniejszym od ostatniego kryzysu gospodarczego. W najblizszych miesigcach

Ekonomista sprzedaz detaliczna powinna takze rosnaé wspierana bardzo dobrg sytuacja na

+48 22 598 20 10 amerykanskim rynku pracy.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze

Analityk rynkow finansowych

- . . . .
+48 22 598 22 36 US: Przyrost liczby zatrudnionych w sektorach pozarolnicznych w Stanach

Zjednoczonych wyniost w lutym 20 tys. po wzroscie o 311 tys. przed miesigcem.
Szacunek ten okazat sie znacznie stabszy od konsensusu rynkowego wynoszacego
180 tys. etatow. Do negatywnej niespodzianki mogty przyczynic sie niekorzystne
warunki meteorologiczne w znacznej czesci USA w lutym, co potwierdza
EUR/PLN 4,2966 -0,1% obnizenie sie liczby pracujacych w sektorze budowlanym. Jednoczesnie luty mogt
przynies¢ pewne odreagowanie po bardzo silnym wzroscie w styczniu. Pozytywnie

Kursy walut A%

USD/PLN 3,8244 -0,2% zaskoczyta natomiast roczna dynamika ptacy godzinowej. Wyniosta ona w lutym
CHF/PLN 3,7968 0,0% 3,4% r/r wobec oczekiwanego wzrostu o 3,3% r/r. Szacunek ten jest najwyzszy do
EUR/USD 1,1234 0,0% 2009 r. Stopa bezrobocia okazata sie zgodna z oczekiwaniami i wyniosta 3,8% r/r
ksztattujac sie na poziomie zblizonym do historycznie niskich. Sadzimy zatem, ze
stabszy wzrost liczby zatrudnionych w lutym w gospodarce amerykanskiej miat
Rynek Pieniezny %) A bps jednorazowy charakter, a w kolejnych miesigcach liczba etatow powinna
ponownie rosna¢ o ok. 150-200 tys. miesiecznie. Ze wzgledu jednak za coraz
WIBOR 1M 1,64 0 bardziej ograniczong podaz pracownikow wzrosty te nie beda tak spektakularne
WIBOR 3M 1,72 0 jak w ub. roku. Pomimo negatywnej niespodzianki w danych payrolls obraz
sytuacji na amerykanskim rynku pracy pozostaje korzystny i nie zmienia
perspektyw polityki pienieznej w Stanach Zjednoczonych.
Obligacje PL (%) A bps ® GE: Produkcja przemystowa w Niemczech (po korekcie efektow sezonowych i
2y 1,62 1 kalendarzowych) obnizyta sie w styczniu o 0,8% m/m wobec konsensusu
rynkowego wskazujacego na wzrost o 0,5% m/m. Jednoczesnie zrewidowano w
Y 2,1 -1 gore szacunek za grudzien do 0,8% m/m z -0,4% m/m. Dane te potwierdzaja, ze
10Y 2,87 0 na poczatku roku koniunktura w niemieckim przemysle pozostaje staba, do czego

przyczynia sie nizszy popyt z gospodarki chinskiej. Zgodnie ze wskazaniami
indeksu PMI najblizsze miesigce nie przyniosa poprawy w sektorze wytworczym w
IRS PLN (%) A bps Niemczech, co bedzie oddziatywato ograniczajaco na sprzedaz zagraniczng
przedsiebiorstw w Polsce.

2v 1,80 1 i N
5 2.02 0 Rynki na dzis
10Y 2,37 2 Globalne kalendarium danych tego tygodnia nie zawiera pozycji mogacych w istotny
sposob wptyna¢ na sytuacje na rynkach bazowych. Omawiany okres zdominuja
doniesienia zwigzane z opuszczeniem Unii Europejskiej przez Wielka Brytanie. Jutro
Obligacje bazowe (%) A bps brytyjscy parlamentarzysci zagtosuja ponownie nad umowa w sprawie brexitu. Jesli
DE 10Y 0.07 1 Izba Gmin odrzuci umowe przedstawiony zostanie harmonogram dalszych dziatan,
’ ktory wyjasni, czy Wielka Brytania opusci UE bez umowy, czy op6zni zaplanowane na
us 10y 2,64 -2 29 marca wyjscie. Gtosowanie i ewentualne pozniejsze decyzje beda
najwazniejszymi wydarzeniami tego tygodnia z rynkowym wptywem wykraczajacym
poza wycene brytyjskiego funta. Inwestorzy Sledzi¢ beda ponadto przebieg rozmoéw
Gietdy pkt. A% handlowych na linii USA-Chiny. Kurs EUR/PLN rozpoczyna tydzien na poziomie 4,30.
WIG 59436, 4 0,3 Biezacy tydzien nie zawiera pozycji mogacych .wptywaé na wartos¢ ztotego -
publikacja inflacji CPl nie bedzie miata przetozenia na retoryke Rady Polityki
S&P 500 2743,1 -0,2 Pienieznej - stad o kierunku notowan EUR/PLN decydowac bedzie sentyment
Nikkei 225 19562,0 -2,3 zewnetrzny.

Zrédto: Thomson 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

Piatek przyniost zanegowanie catosci czwartkowego wzrostu notowan EUR/PLN. Kurs
zawrocit zatem z poziomu 4,3150 do 4,2950. Umocnienie w relacji do euro
towarzyszyto takze pozostatym walutom regionu emerging markets. Kurs EUR/HUF
powrocit w okolice 10-miesiecznego minimum. Koniec tygodnia byt dniem
odreagowania wczesniejszej zwyzki takze pozostatych par ztotowych. Kurs USD/PLN
zawrocit o trzy grosze z najwyzszego poziomu od maja 2017 roku tj. 3,86. Na krajowym
rynku dtugu piatek byt dniem stabilizacji rentownosci wzdtuz catej krzywej wokot
najnizszych od dwdch tygodni poziomdéw. W przypadku 10-letniego benchmarku
oznaczato to koncentracje wokot 2,87%. Na rynku pierwotnym wydarzeniem dnia byt
przetarg, na ktéorym Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje OK0521, PS0424,
WZ0524, WZ0428 i DS1029 za tacznie 5 mld PLN, przy popycie 9,2 mld PLN. Resort
zdecydowat ponadto o zorganizowaniu przetargu uzupetniajacego, na ktorym pozyskat
dodatkowe 0,404 mld PLN. Po pigtkowym przetargu zamiany i sprzedazy dodatkowej
stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto w 2019 roku wzrost do 61%.

Rynki zagraniczne

Eurodolar zawrocit podczas minionej sesji z najnizszego od potowy 2017 roku poziomu
1,1192. Niewielkim zrodtem zmiennosci byty dane z amerykanskiego rynku pracy, ktore
byty najwazniejsza publikacja piatku. Odczyt okazat sie rozczarowujacy pod wzgledem
przyrostu zatrudnienia poza sektorem rolniczym w lutym. Pozytywnie zaskoczyta
natomiast ptaca godzinowa, ktora wzrosta szybciej od konsensusu. Na bazowych
rynkach dtugu zmiany 10-letnich benchmarkéow USA i Niemiec byty niewielkie.
Dochodowos¢ Bunda obnizyta sie o 1 bps do 0,07%, podczas gdy rentownosé
amerykanskiego odpowiednika zmalata o 2 bps do 2,64%.

Makro i rynek B komentarz dzienny W str. 2



Makro i rynek

komentarz dzienny

Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie
dane dane rynkowy prognoza

Piatek 08 marca

08:00 Zamowienia w przemysle m/m  Niemcy  Styczen 0.9% -2.6% 0.5%
14:30 Zamiana ;a:;:fo'}:"iz‘z?m": USA Luty 311k 20k 170k
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Luty 3.1% 3.4% 3.3%
14:30 Stopa bezrobocia USA Luty 4.0% 3.8% 3.8%
14:30 Rozpoczete budowy mieszkan  USA Styczen 1037k 1230k

Poniedziatek 11 marca
08:00 Produkcja przemystowa Niemcy  Styczen 0.8% -0.8%
09:00 Raport NBP o inflacji i PKB Polska Marzec
13:30 Sprzedaz detaliczna USA Styczen -1.2% 0.1%
13:30 Inflacja CPIr/r USA Luty 1.6% 1.6%
11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EZ Styczen -4.2% -2.6%
13:30 Inflacja PPl r/r USA Luty 2.0% 1.9%
13:30 5;$ﬁrjvienia na dobra trwatego USA Styczen -0.8%
15:00 Sprzedaz nowych domoéw USA Styczen 621k 628k
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Luty 0.9% 1.2% 1.2%
11:00 Inflacja CPIr/r EZ Luty 1.4% 1.5%
14:15 Produkcja przemystowa m/m USA Luty -0.6% 0.6%
15:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Marzec 93.8 95.8
14:00 Rachunek obrotow biezacych  Polska Styczen -1400m
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Luty

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 réznych serwiséow 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
osob) 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



