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Ekonomista ® PL: Dynamika przecietnego wynagrodzenia w gospodarce narodowej wyhamowata
+48 22 598 20 10 do 6,9% r/r w 4Q ub. roku z 7,7% r/r w 3Q 2019. Spowolnienie wzrostu
wynagrodzen sygnalizowaty juz dane z sektora przedsiebiorstw, gdzie dynamika
Mateusz Sutowicz wynagrodzen obnizyta sie do 5,8% r/r z 6,9% r/r w 3Q. Dane te potwierdzity
Analityk rynkéw finansowych nieznaczne zmniejszenie presji ptacowej w gospodarce, w é!ad za
+48 22 598 22 36 wyhamqwan]em wzrqstu go's'po,darczego. W kqlejnych Ifwartallach dynam1ka ptac
moze sie nieznacznie obnizy¢, co sygnalizuja wyniki badan koniunktury NBP
wedtug ktoérych zmniejsza sie odsetek przedsiebiorstw sygnalizujacych nasilenie
presji ptacowej. Poczatek tego roku moze by¢ jednak zaburzony przez wzrost

Kursy walut A% ptacy minimalnej.

EUR/PLN 4,2501 -0,3% ® US: Prezes Fed, w wystapieniu przed Izba Reprezentantow powiedziat, ze
USD/PLN 3,8939 0,0% gospodarka rozwija sie w umiarkowanym tempie a fundamenty wspierajace
CHF/PLN 3.9813 0.1% wydatki gospodarstw domowych sa nadal solidne. W kontekscie polityki

pienieznej dodat, ze obecne stanowisko Fed bedzie wspiera¢ dalszy wzrost
EUR/USD 1,0914 -0,3% gospodarczy, silny rynek pracy i powrot inflacji do celu na poziomie 2%. Jego
zdaniem tak dtugo, jak naptywajace informacje o gospodarce beda zasadniczo
zgodne z prognozami Fed, obecne stanowisko polityki pienieznej
Rynek Pieniezny (%) A bps prawdopodobnie pozostanie na obecnym poziomie. Odnoszac sie do ryzyk
WIBOR 1M 163 0 zwiazanych z rozprzestrzenianiem sie koronawirusa prezes J. Powell

’ wypowiedziat ogolna opinie, ze Fed uwaznie monitoruje rozwoj epidemii i bedzie
WIBOR 3M 1,71 0 ocenia¢ jego skutki dla krajowej i $wiatowej gospodarki. Stanowisko wyrazone
przez prezesa Fed w wystapieniu utrwala oczekiwania na stabilizacje stop
procentowych w USA.

Obligacje PL (%) A bps . .,

- 1 54 ; Rynki na dzis

5y 1,78 2 Wczorajszy spac!koyvy ruch IEUR/PLN wyczerpuje w naszej ocenie kr.étkot'ermin.owy
potencjat do znizki notowan. Przed dalszym spadkiem kursu zabezpiecza¢ powinna

10y 2,11 3 linia wsparcia poprowadzona po styczniowych minimach. W rezultacie zaktadamy, iz
dzi$ notowania EUR/PLN beda sie przesuwac¢ w strone poziomu 4,26. Na rynkach
globalnych powinnismy by¢ swiadkami spokojnej sesji, gdyz kalendarium wydarzen

IRS PLN (%) A bps jest dzi§ ubogie. Nastréj stabilizacji powinien zatem towarzyszyé zardwno

2y 177 1 notowaniom eurodolara, parze EUR/CHF, jak i obligacjom na rynkach bazowych.

5Y 1,81

10Y 1,89 4

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y -0,40 0

us 10Y 1,58 1

Gietdy pkt. A%

WIG 57816,9 0,6

S&P 500 3357,8 0,2

Nikkei 225 23861,2 0,7

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: Refinitiv
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Zrodto: Refinitiv

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]

2,1

2,0

19

1,8

1,7

16

2,0 eee e e r

25-11
01-12
07-12 |
13-12
19-12
25-12
31-12
06-01 |
12-01
18-01
24-01 |
30-01
05-02
11-02

o= 10Y US === 10Y DE /prawa skala/

Zrédto: Refinitiv

Ceny surowcow [USD]
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Zrédto: Refinitiv
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Rynek krajowy

Wtorkowa sesja uptyneta pod znakiem zmniejszenia awersji do ryzyka. Znalazto to
odzwierciedlenie w nieznacznym umocnieniu ztotego, ktoremu towarzyszyta zwyzka
rentownosci dochodowosci krajowego dtugu. W ciagu dnia kurs EUR/PLN spadt o blisko
1,5 grosza i na zamknigciu notowany byt na poziomie 4,25. Sposrod walut regionu,
tylko czeska korona zyskata wzgledem euro wiecej niz polski ztoty. Ze wzgledu na
spadek eurodolara, ztoty w mniejszym stopniu zyskat wzgledem amerykanskiej waluty.
Zmiennos¢ notowan byta relatywnie niewielka, czemu sprzyjato ubogie kalendarium
danych makroekonomicznych. Na rynki nie wptyneto takze wystapienie prezesa Fed
J.Powella w Izbie Reprezentantow.

Rynki zagraniczne

Za nami pierwsza od szesciu dni wzrostowa sesja na rynku eurodolara. Zanim jednak
kurs EUR/USD zwyzkowat w stosunku do otwarcia na 1,0910 najpierw obnizyt sie - w
slad za naszymi oczekiwaniami - do minimum z pazdziernika ubiegtego roku tj. bariery
1,0880. Zrodtem sity dolara pozostawaty niedawne optymistyczne sygnaty z gospodarki
USA uzupetnione o wczorajsza wypowiedz prezesa Fed, w ktorej powtorzyt, iz nie ma
obecnie powodu do zmian stop procentowych i dos¢ optymistycznie komentowat
sytuacje gospodarcza Standw Zjednoczonych. Eurodolar znizkuje ponadto
wykorzystujac biezaca stabos¢ wspolnej waluty, ktorej szkodza zaréwno
rozczarowujace dane z Niemiec, jak réwniez zawirowania polityczne w tym kraju.
Podwyzszona awersja do ryzyka niezmiennie sprzyja natomiast angazowaniu sie
inwestorow we franka szwajcarskiego. Wczoraj kurs EUR/CHF koncentrowat sie wokot
22-miesiecznego minimum na 1,0660. Emocji zabrakto na bazowych rynkach dtugu.
Dochodowos¢ amerykanskiej i niemieckiej 10-latki drugi dzien z rzedu stabilizowata sie
odpowiednio na poziomie -0,40% i 1,58%. Co ciekawe nastroj prozakupowy widoczny
byt na amerykanskim rynku akcji, gdzie we wtorek indeksy gietdowe wyznaczyty
historyczne maksima.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Okres Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza
Piatek 07 lutego

08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy  Grudzien -2.5% -6.8% -3.6%

.~n Zmiana zatrudnienia poza ,
14:30 sektorem rolniczym USA Styczen 147k 225k 160k
14:30 Stopa bezrobocia USA Styczen 3.5% 3.6% 3.5%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Styczen 3.0% 3.1% 3.0%

Poniedziatek 10 lutego
10:30 Indeks Sentix EZ Luty 17.5 5.2 7.6
Wtorek 11 lutego

Przemowienie J.Powella w Izbie
16:00 Reprezentantow (Komisja USA Luty
Finansowa)

Sroda 12 lutego

11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EZ Grudzien -1.5% -1.9%

Przemoéwienie J.Powella w

16:00 Senacie (Komisja Bankowa)

USA Luty

Czwartek 13 lutego

08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Styczen 1.7% 1.7%
08:00 Inflacja HICP r/r Niemcy Styczen 1.6% 1.6%
14:00 Saldo obrotow biezacych Polska  Grudzien 1457m -521m -330m
14:30 Inflacja CPIr/r USA Styczen 2.3% 2.4%
14:30 Inflacja bazowa r/r USA Styczen 2.3% 2.2%
08:00 PKB NSAr/r Niemcy 4Q 1.0% 0.3%
10:00 PKB NSA r/r Polska  4Q 3.9% 3.2% 3.0%
10:00 Inflacja CPI Polska Styczen 3.4% 4.2% 4.2%
11:00 PKBSAr/r EZ 4Q 1.0% 1.0%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Styczen 0.3% 0.3%
14:30 i@iﬁiﬂgﬁlﬂfﬁt‘cﬂf;‘; po USA Styczen 0.7% 0.3%
16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan ~ USA Luty 99.8 99.0

Poniedziatek 17 lutego

Brak istotnych publikacji
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 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.



