A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 3 wrzesnia 2019

research@bankmillennium.pl

' , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi§ o godz. 16:00 poznamy sierpniowe dane ISM dla amerykanskiego

+48 22 598 22 38 przemystu. W lipcu indeks ten wynioést 51,2 pkt., a wiec juz niezbyt mocno
przewyzszat neutralny poziom 50 pkt. Sadzimy, ze eskalacja wojen handlowych

Andrzej Kaminski miedzy USA a Chinami wptynie na spadek wskaznika. Oczekiwania te wspiera

Ekonomista wstepne wyliczenie za sierpien wskaznika PMI dla tego sektora USA, ktoéry po raz

+48 22 598 20 10 pierwszy od niespetna 10 lat obnizyt sie ponizej bariery 50 pkt.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarz

Analityk rynkow finansowych

+48 22 598 22 36 PL: Indeks PMI obrazujacy koniunkture w krajowym przemysle wzrost w sierpniu

do 48,8 pkt. z najnizszego od kwietnia 2013 r. odczytu za lipiec, ktory wyniost
47,4 pkt. Dane te wyraznie przewyzszyty nawet najbardziej optymistyczne
prognozy. Wzrost indeksu w sierpniu wspierany byt przez poprawe komponentu
zamowien, biezacej produkcji, a takze zatrudnienia. Pomimo zwyzki indeks PMI
EUR/PLN 4,3853 -0,1% znajduje sie ponizej neutralnego poziomu 50 pkt., wskazujac na ,zwijanie” sie
sektora, co nie znajduje jak na razie trwatego potwierdzenia w twardych danych

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9726 0,0% o produkcji przemystowej w Polsce. Niemiej krajowy przemyst odczuwa wyraznie

CHF/PLN 4,0190 -0,1% stabsza koniunkture w analogicznym sektorze w strefie euro, w szczegdlnosci w

EUR/USD 1,1041 0,0% Niemczech, dla ktorych indeks PMI w finalnym wyliczeniu wyniost w sierpniu 43,5
pkt. Obecnie nie widac¢ sygnatow wyraznego odbicia koniunktury w przemysle
naszych gtownych partneréw handlowych, stad stabe prognozy krajowej

Rynek Pieniezny %) A bps produkcji zgtaszane przez menegerdw ankietowanych w badaniu PMI.

WIBOR 1M 164 0 ® EZ: Wedtug finalnego wyliczenia indeks PMI dla niemieckiego przemystu wyniost

w sierpniu 43,5 pkt. wobec 43,6 pkt. szacowanego wczesniej. Analogiczny
WIBOR 3M 1,72 0 wskaznik dla strefy euro zostat natomiast utrzymany na poziomie 47,0 pkt.
Wartosci za sierpien zaréwno dla gospodarki niemieckiej jak i Eurolandu sa nieco
wyzsze niz w lipcu, gdy wynosity odpowiednio 43,2 pkt. i 46,5 pkt. Poprawa ta

Obligacje PL (%) A bps nie zmienia bardzo stabego obrazu koniunktury w przemysle tych gospodarek.
2y 157 1 Znajduje to swoje odzwierciedlenie takze w twardych danych o produkcji w tym
sy 1’67 ; sektorze, ktorej roczna dynamika pozostaje ujemna. Ponadto badanie PMI

sygnalizuje pogorszenie i tak juz bardzo pesymistycznych oczekiwan na

10Y 1,86 3 najblizsza przysztos¢, co bedzie dalej ograniczato popyt na polskie dobra
przemystowe.
IRS PLN %)  Abps Rynki na dzis
2y 1.65 0 Dotarcie kursu EUR/PLN w okolice 4,35 ogranicza na gruncie analizy technicznej
’ przestrzen do dalszego umocnienia, stad mozliwa jest stabilizacja. Inwestorzy

S5Y 1,54 2 oczekuja na przysztotygodniowe posiedzenie EBC, na ktorym spodziewane jest

10Y 1,55 1 ztagodzenie polityki pienieznej. Do tego czasu zmiennos¢ notowan moze byc
ograniczona. Pod koniec dzisiejszej krajowej sesji, o godz. 16:00 poznamy dane ISM
dla amerykanskiego przemystu. W przypadku gdyby wskaznik ten wyraznie odbiegat

Obligacje bazowe (%) A bps w dot od konsensusu rynkowego presja na umocnienie dolara wzgledem euro mogta

DE 10Y 0,71 0 by¢ straci¢ na sile.

us 10Y 1,52 2

Gietdy pkt. A%

WIG 56739,5 2,7

S&P 500 2926,5 0,1

Nikkei 225 20460,9 1,2

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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Rynek krajowy

Poczatek nowego tygodnia przyniost poprawe nastrojow na krajowym rynku walutowym
i odreagowanie czesci strat z minionego tygodnia. W ciagu dnia ztoty zyskat wzgledem
euro nieco ponad 3 grosze, co byto najwieksza dzienng zwyzka polskiej waluty wobec
euro od dwoch tygodni. Ruch ten byt pochodng spadku wartosci euro wzgledem dolara
na rynkach bazowych. Niekorzystne perspektywy europejskiej gospodarki, szczegolnie
niemieckiej, a takze oczekiwane tagodzenie polityki pienieznej negatywnie wptywaja
na wycene wspolnej waluty. Z tego tez powodu, spadajacemu kursowi EUR/PLN
towarzyszyty wzglednie stabilne notowania ztotego wzgledem dolara amerykanskiego.
Umocnienie ztotego wsparty takze czynniki techniczne, poniewaz nieudana proba
przetamania poziomu 4,40 wsparta korekte ostabienia ztotego w ubiegtym tygodniu,
szczegolnie, ze wyzszy od oczekiwan odczyt indeksu PMI daty lepszy obraz polskiego
przemystu. Stabilniejszy przebieg miaty notowania na krajowym rynku dtugu, gdzie
rentownosci odchylaty sie od poziomoéw z pigtkowego zamkniecia o 1-2 pkt. baz.

Rynki zagraniczne

Na rynkach bazowych dolar amerykanski pozostaje pod presja na umocnienie. W
trakcie wczorajszej sesji kurs EUR/USD utrzymuje sie w okolicach miniméw z maja
2015 roku. Zmienno$¢ notowan byta jednak niewielka, czemu sprzyjat brak nowych
impulsow. Inwestorzy oczekuja na posiedzenie EBC w przysztym tygodniu, na ktorym
zapewne ztagodzona zostanie polityka pieniezna. Dolara wspiera tez awersja do ryzyka
i obawy o spowolnienie gospodarcze w nastepstwie toczacych sie wojen handlowych.
Na gruncie analizy technicznej dolar ma ograniczony potencjat do dalszego umocnienia
na kalendarium danych w tym tygodniu moze nie da¢ impulsu do dalszej zwyzki
amerykanskiej waluty.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 30 sierpnia

10:00 PKB r/r Polska 2Q 4.7% 4.5% 4.4% 4.4%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Sierpien 2.9% 2.8% 2.8% 2.8%
11:00 Inflacja HICP EZ Sierpien 1.1% 1.0% 1.0%
Poniedziatek 02 wrzesnia
09:00 PMI w przemysle Polska Sierpien 47.4 48.8 47.6 47.9
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Sierpien 43.2 43.5 43.6
10:00 PMI w przemysle EZ Sierpien 46.5 47.0 47.0
Wtorek 03 wrzesnia
11:00 Inflacja PPI EZ Lipiec 0.7%
16:00 ISM w przemysle USA Sierpien 51.2 51.0
09:55 PMI w ustugach Niemcy  Sierpien 54.5 54.4
10:00 PMI w ustugach EZ Sierpien 53.2 53.4
11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EZ Lipiec 2.6%
20:00 Bezowa Ksiega Fed USA Wrzesien
14:15 Raport ADP USA Sierpien 156k
15:45 PMI w ustugach USA Sierpien 53.0 50.9
16:00 Zamowienia na dobra trwate USA Lipiec 1.8% 2.1%
m/m
16:00 ISM w ustugach USA Sierpien 53.7

Piatek 06 wrzesnia
11:00 PKB r/r EZ 2Q 1.2% 1.1%

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 . USA Sierpien 164k
sektorem rolniczym

14:30 Stopa bezrobocia USA Sierpien 3.7%

14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Sierpien 3.2%

Poniedziatek 09 wrzesnia

10:30 Indeks Sentix EZ Wrzesien -13.7
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
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowiag 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.



