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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 14.15 opublikowany zostanie raport ADP, ktory postrzegany jest
+48 22 598 22 38 jako indykator dla danych non-farm payrolls (publikacja w piatek). Konsensus

rynkowy wskazuje na utrzymanie solidnego wzrostu zatrudnienia, ktory w
Andrzej Kaminski sierpniu szacowany jest na 148 tys. wobec wzrostu o 156 tys. w lipcu. O godz.
Ekonomista 16.00 natomiast opublikowane zostana dane o zamowieniach na dobra trwate
+48 22 598 20 10 oraz indeks ISM dla sektora ustug. W przypadku zamowien spodziewany jest ich

wzrost 0 2,1% m/m, natomiast odnosnie indeksu ISM konsensus rynkowy wskazuje
Mateusz Sutowicz na jego zwyzke do 54,0 pkt. Zestaw publikowanych danych powinien wesprzec
Analityk rynkéw finansowych solidny obraz amerykanskiej gospodarki, cho¢ ryzyka ptynace z gospodarki
+48 22 598 22 36 globalnej, m.in. w kontekscie rosnacego protekcjonizmu w handlu, beda

utrzymywaty oczekiwania na obnizki stop procentowych przez Fed.

Wydarzenia i komentarz

Kursy walut A%
EUR/PLN 4,3420 -0,2% ® EZ: Finalne odczyty indeksow PMI dla europejskiego sektora ustug zostaty
USD/PLN 3.9436 0.6% nieznacznie skorygowane w gore w stosunku do wstepnych wyliczen. Indeks PMI
’ e dla niemieckiego sektora ustug wyniost w sierpniu 54,8 pkt. wobec 54,5 pkt. w
CHF/PLN 4,0064 -0,3% lipcu, podczas gdy wstepne wyliczenia wskazywaty na odczyt wartosci 54,4 pkt.
EUR/USD 1,1011 0,4% Nieznaczne w gore zrewidowano tez indeks dla sektora ustug we Francji, ktory
wyniost 53,4 pkt., a nie 53,3 pkt. jak pierwotnie szacowano. W rezultacie indeks
dla sektora ustug catej strefy euro wzrost w sierpniu do 53,5 pkt. z 53,2 pkt. w
Rynek Pieniezny %) A bps lipcu, podczas gdy wstepnie szacowano wskaznik na poziomie 53,4 pkt. Dane te
wskazaty na relatywnie dobra kondycje europejskiego sektora ustug, ktorego
WIBOR 1M 1,64 0 wyniki wspierane sa przez niskie bezrobocie i solidnag konsumpcje prywatna. W
WIBOR 3M 1,72 0 dalszym jednak ciagu ryzyka dla europejskiej gospodarki skierowane sa dot i
niepewnos¢ wokot brexitu oraz rosnacy protekcjonizm w handlu globalnym
negatywnie wptywaja na perspektywy wzrostu europejskiej gospodarki.
s o ,
SYb"gacJe PL 1(/;’7 - Zps Rynki na dzi$
sy 1’74 5 Po wczorajszych gtosowaniach w brytyjskiej Izbie Gmin, w wyniku ktorych premier

B.Johnson moze by¢ zobligowany do proby przedtuzenia terminu brexitu poza 31
10Y 1,89 7 pazdziernika br. oraz braku wymaganej wiekszosci do nowych wyboréw
parlamentarnych, na rynkach finansowych moze utrzymywaé sie, podobnie jak
wczoraj przed potudniem, lepszy sentyment sprzyjajacy aktywom uwazanym za

IRS PLN (%) A bps bardziej ryzykowne, w tym ztotemu. Nie sadzimy jednak, aby ruchy te byty silne.

Dzisiejsze kalendarium istotnych danych makroekonomicznych ogranicza sie gtéwnie
2Y 1,68 3 do publikacji z gospodarki amerykanskiej - dane ADP oraz indeks ISM dla ustug.
5Y 1,57 4 Wptyw tych publikacji na rynki powinien by¢ jednak wzglednie ograniczony, gdyz

najpewniej nie zmienia perspektyw amerykanskiej gospodarki, w tym dziatan Fed.

10Y 1,57 4 Rynki finansowe wyceniaja obnizke stop procentowych w USA o 25 bps z niemal 100-
procentowym prawdopodobienstwem na najblizszym posiedzeniu w dniach 17-18

Obligacje bazowe (%) A bps wrzesnia br. Uwaga inwestorow na krajowym rynku dtugu koncentrowac sie bedzie
na przetargu zamiany, ktory powinien cieszy¢ sie duzym zainteresowaniem

DE 10Y -0,66 6 inwestorow.

us 10Y 1,48 5

Gietdy pkt. A%

WIG 56176,5 -0,1

S&P 500 2937,8 1,1

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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Rynek krajowy

Wczorajsza sesja, podobnie jak wtorkowa, obfitowata w spora zmiennos¢ notowan.
Przegrana B.Johnsona w brytyjskiej Izbie Gmin zmniejszyta nieco ryzyko bezumownego
brexitu, co obok czynnikéw technicznych i powstajacego nowego rzadu we Wtoszech,
sprzyjato sile walut naszego regionu, w tym ztotemu. Kurs EUR/PLN znizkowat w
pierwszej potowie dnia o ponad 1 grosz do nieco ponad 4.33, a wzgledem dolara
amerykanskiego o ponad 2 grosze. Druga potowa dnia przyniosta jednak odreagowanie
wczesniejszych zmian. Ztoty stracit niemal cato$¢ wypracowanego zysku wzgledem
euro i czesciowo wzgledem dolara. Czynnik zwiazany z brexitem podniést ponadto kurs
GBP/PLN o ok. 2 grosze, do nieco ponad poziom 4,80. Lepszy sentyment rynkowy
wynikajacy zaréwno z przegranej brytyjskiego premiera oraz nieco lepszych od
oczekiwan danych ze strefy euro wptynat na wzrost rentownosci krajowego dtugu,
ktory kopiowat ruchy rentownosci na rynkach bazowych. Dochodowosé¢ krajowej
dziesieciolatki wzrosta wczoraj o ok. 7 bps, tj. do 1,89%, najwyzszego poziomu w tym
tygodniu.

Rynki zagraniczne

Wtorkowe gtosowanie w brytyjskim parlamencie oraz nieco lepsze od oczekiwan
finalne dane PMI za sierpien oraz o sprzedazy detalicznej w Eurolandzie odwrocity
trwajacy od poczatku ubiegtego tygodnia spadkowy trend kursu EUR/USD. Podczas
wczorajszej sesji USD ostabit sie wzgledem euro o ok. 0,5 centa, wytracajac niemal
catos¢ zyskow z tego tygodnia. Poprawa sentymentu rynkowego w gospodarce
eurolandu sprzyjata wzrostowi rentownosci na rynku dtugu - dochodowos¢ 10 letniej
niemieckiej obligacji wzrosta w pierwszej potowie dnia o blisko 5 bps, do ok. -0.645%,
najwyzszego poziomu od 23 sierpnia br. P6zniej jednak zaczeta sie stopniowo obnizac,
negujac wiekszos¢ wypracowanych wczesniej zmian. Od poczatku wczorajszej sesji
dochodowos¢ amerykanskich treasuries réwniez zwyzkowata. Wypowiedz prezesa Fed
J. Williamsa, ktory stwierdzit, ze perspektywy dla gospodarki amerykanskie
przemawiaja za ,hieco bardziej akomodacyjnym stanowiskiem polityki pienieznej”
wptynety na spadek rentownosci amerykanskiej 10-latki ponizej 1,47%. Spadkowy ruch
kontynuowany byt az do publikacji Bezowej Ksiegi Fed, wedtug ktorej obraz
amerykanskiej gospodarki pozostaje bez wiekszych zmian.
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Kalendarium

Wskaznik/Wydarzenie

Aktualne
dane

Poprzednie
dane

Piatek 30 sierpnia

Bank Millennium
prognoza

Konsensus
rynkowy

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

Sroda 04 wrzesnia

09:55 PMI w ustugach
10:00 PMI w ustugach
11:00 Sprzedaz detaliczna r/r

20:00 Bezowa Ksiega Fed

Niemcy
EZ

EZ

USA

Sierpien
Sierpien
Lipiec

Wrzesien

54.5 54.8
53.2 53.5
2.8% 2.0%

Czwartek 05 wrzesnia

54.4
53.4
2.2%

14:15
15:45

Raport ADP

PMI w ustugach

Zamowienia na dobra trwate

16:00
m/m

16:00 ISM w ustugach

USA
USA

USA
USA

Sierpien
Sierpien
Lipiec

Sierpien

156k
53.0

1.8%
53.7

Piatek 06 wrzesnia

148k
50.9

2.1%
54.0

11:00 PKB r/r

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 sektorem rolniczym

14:30 Stopa bezrobocia

14:30 Ptaca godzinowa r/r

EZ

USA

USA
USA

2Q
Sierpien
Sierpien

Sierpien

1.2%
164k

3.7%
3.2%

Poniedziatek 09 wrzesnia

1.1%
160k

3.7%
3.0%

10:30 Indeks Sentix
Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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EZ

Wrzesien

-13.7
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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
osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia 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.



