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Gtéwny Ekonomista ® EZ: Dzi$ poznamy finalne indeksy PMI za sierpien dla ustug w Niemczech (godz.
+48 22 598 22 38 09:55) i w strefie euro (godz. 10:00). Wstepne wyliczenia wynosity odpowiednio

54,4 pkt. oraz 53,4 pkt. i nie odbiegaty znaczaco od danych za lipiec. Nie
Andrzej Kaminski sadzimy, aby indeksy dla ustug zostaty istotnie zrewidowane, co potwierdzitoby
Ekonomista dobra koniunkture w tym sektorze i czesciowa jego odpornos¢ na recesje w
+48 22 598 20 10 przemysle, ktorej sprzyja sytuacja na rynku pracy - rosnace zatrudnienie i

wynagrodzenia. Sadzimy jednak, ze aktywnos¢ w sektorze ustugowym bedzie
Mateusz Sutowicz ulegata stopniowemu ograniczeniu, zwazywszy na coraz gorsze perspektywy dla
Analityk rynkéw finansowych przemystu.
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B US: Indeks ISM dla amerykanskiego przemystu obnizyt sie w sierpniu do 49,1 pkt.

z 51,2 pkt. w lipcu, tj. do najnizszego poziomu od ponad 3,5 roku. Odczyt ten
EUR/PLN 4,3490 -0,1% okazat sie znacznie nizszy od oczekiwan rynnowych, ktére wskazywaty na tylko
nieznaczny spadek wskaznika. Obnizeniu ulegty wszystkie m.in. komponenty

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9674 “0,1% biezacej produkcji i zatrudnienia. Spektakularnie niska wartos¢ odnotowano
CHF/PLN 4,0178 0,4% zwtaszcza w przypadku subindeksu nowych zamoéwien. Wyniost on bowiem 47,2
EUR/USD 1.0963 0.0% pkt. i byt najnizszy od 2009 r., gdy gospodarka amerykanska znajdowata sie w
’ ’ recesji. Indeks ISM dla przemystu, ponizej neutralnego poziomu 50,0 pkt.,
sygnalizuje spowolnienie w tym sektorze, do czego przyczynia sie wojna
Rynek Pieniezny (%) A bps handloyva z Chiqami, stgboéc’ handlu miedzyn’arodowego oraz niepewngéc’
geopolityczna (m.in. brexit). W szerszym kontekscie dane te stanowia kolejny
WIBOR 1M 1,64 0 element scenariusza spowolnienia gospodarczego w gospodarce amerykanskiej,
WIBOR 3M 172 0 cho¢ krotkookresowa prognoza Atlanta Fed wskazuje na niewielkie odbicie
’ wzrostu PKB w 3Q br. W warunkach rosnacych obaw o kondycje amerykanskiej
gospodarki w Srednim okresie Fed bedzie najprawdopodobniej chciat ztagodzic¢
Obligacje PL (%) A bps po,lityke pieniezng - dane ISM zwigkszaja prawdopodobienstwo kolejnej obnizki
stop procentowych w USA juz na najblizszym posiedzeniu zaplanowanym na 17-18
2y 1,55 -1 wrzesnia.
5Y 1,69 -1 . .
‘o - 3 Rynki na dzis
Kurs EUR/PLN spadajac do 4,35 dotart do waznego wsparcia, pokonanie ktorego
moze dacé przestrzen do dalszego umocnienia ztotego. Dzisiejsze kalendarium moze
IRS PLN (%) A bps nie dostarczy¢ impulsu do dalszej zwyzki wartosci polskiej waluty, bo publikowane
finalne odczyty indeksu PMI dla europejskiego sektora ustug nie powinny istotnie
2Y 1,65 -1 rozni¢ sie od wstepnych szacunkéw. Zrédtem zmiennosci moga pozostawac
5Y 1,53 2 doniesienia zwigzane z brexitem, a wczorajsza decyzja parlamentu zmniejsza ryzyko
10v 153 bezumownego wyjscia W. Brytanii, co jesli zostanie potwierdzone w dzisiejszych
’ decyzjach politycznych, moze wesprze¢ sentyment rynkowy. Dzi$ bowiem powinien
by¢ gtosowany projekt ustawy blokujacej bezumowny brexit 31 pazdziernika 2018r.
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y -0,72 -3
us 10Y 1,43 -7
Gietdy pkt. A%
WIG 56237,4 -1,3
S&P 500 2906,3 -0,7
Nikkei 225 20704,4 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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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Wtorkowa sesja uptyneta pod znakiem podwyzszonej zmiennosci. W przedpotudniowej
czesci notowan ztoty tracit na wartosci, na fali obaw o nieuporzadkowane wyjscie W.
Brytanii z UE. W ciagu dnia kurs EUR/PLN wzrost do blisko 4,37 co w stosunku do
poniedziatkowego zamknigcia oznaczato wzrost o blisko 1,5 grosza. W popotudniowej
czesci sesji sytuacja sie odwrocita i ztoty odrobit straty. Na zamknieciu kurs EUR/PLN
notowany byt na poziomie 4,3485. Podobnie jak w dniach poprzednich rynek krajowy
pozostawat pod wptywem trendow globalnych. Z tego tez powodu polska waluta
odrobita czes¢ poniedziatkowych strat wobec dolara amerykanskiego, ktoéry stracit na
sile po publikacji wyraznie stabszych od oczekiwan danych o indeksie PMI w
amerykanskim przemysle. Ztoty zyskat tez nieznacznie wobec funta brytyjskiego, ktory
traci po wptywem rosnacego ryzyka nieuporzadkowanego brexitu. Podwyzszona
zmiennos$¢ widoczna byta takze na krajowym rynku dtugu. Polskie obligacje zyskiwaty
na wartosci, w $lad za podobnym ruchem na rynkach bazowych. Najwiecej zyskaty 10-
latki, ktorych rentownos¢ q ciagu dnia spadta o 3 bps.

Rynki zagraniczne

Dolar amerykanski pozostaje pod presja na umocnienie, jednak stabsze od oczekiwan
dane o indeksie ISM w przemysle USA nieco ostabity amerykanska walute. Skala zmian
byta jednak relatywnie niewielka, biorac pod uwage skale zwyzki dolara w ostatnich
tygodniach i kurs EUR/USD utrzymuje sie w okolicach 2-letnich minimow. Z gtownych
walut pod presja wciaz znajduje sie brytyjski funt, ktory traci na fali rosnacego ryzyka
nieuporzadkowanego brexitu. Stabe dane z USA wsparty notowania obligacji, ktore w
trakcie wczorajszej sesji wyraznie zyskiwaty na wartosci. W ciagu dnia rentownosc
amerykanskiej 10-latki obnizyta sie o blisko 7 bps do 1,43%. W tym samym czasie
rentownos¢ Bunda obnizyta sie o 3 bps do -0,72%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie
dane dane rynkowy prognoza

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% 0.2%
16:00 ISM w przemysle USA Sierpien 51.2 49.1 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
11:00 PKB r/r EZ 2Q 1.2% 1.1%
14:30 fg(}:’;g;afgt‘rﬂz‘zﬁa poza USA Sierpien 164k
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.



