A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 5 grudnia 2014

research@bankmillennium.pl

' , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ® US: Dzisiaj uwaga rynku skupiona bedzie na miesiecznym raporcie z

+48 22 598 22 38 amerykanskiego rynku pracy. Spodziewany jest wzrost liczby etatow w
listopadzie o 230 tys. wobec wzrostu o 214 tys. miesiagc wczesniej, a takze

Urszula Kryniska stabilizacja stopy bezrobocia na poziomie 5,8%.

Ekonomistka ..

+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz ® EU: Zgodnie z oczekiwaniami Europejski Bank Centralny pozostawit wczoraj stopy

Analityk rynkéw finansowych procentowe na niezmienionym poziomie. W dalszym ciggu zatem benchmarkowa

+48 22 598 22 36 stopa procentowa kredytu refinansowego wynosi 0,05%. Obnizone zostaty takze

prognozy dotyczace PKB i inflacji HICP na lata 2014-2016. Podczas konferencji
podsumowujacej posiedzenie M.Draghi nie poinformowat o szczegétach
ewentualnych nowych dziatan ze strony banku. Prezes ECB stwierdzit jedynie, iz
na poczatku przysztego roku Rada Prezesdw oceni skutki dotychczas podjetych
EUR/PLN 4,1530 -0,5% dziatan stymulujacych i w razie potrzeby dostosuje skale i tempo tych dziatan.
Takie komentarze rynek przyjat z rozczarowaniem poniewaz niedawno
wiceprezes ECB przyznat, iz w marcu bank moze rozpocza¢ dodruk pienigdza.

Kursy walut A%

USD/PLN 3,3741 1,0%

CHF/PLN 3,4522 -0,5% ® US: Departament Pracy USA poinformowat, ze liczba osdb ubiegajacych sie po raz
EUR/USD 1,2313 -1,4% pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w ubiegtym tygodniu w USA spadta do 297
tys. z 314 tys. tydzien wczesniej po korekcie.

® US: Pozytywne dane z amerykanskiego rynku pracy ptyna takze z raportu firmy

Rynek Pieniezny (%) A bps Challenger, w ocenie ktérej w listopadzie liczba zapowiadanych zwolnien
WIBOR 1M 2,08 0 pracownikow w USA spadta o 20,7% r/r, po wzroscie o 11,9% w pazdzierniku.
WIBOR 3M 2,06 0 Rynk] na dZ]é

Dzisiejsza uwaga inwestorow skupia¢ sie bedzie na publikacji raportu z
Obligacje PL (%) A bps amerykanskiego rynku pracy. Jesli wymowa danych wskaze na postepujaca poprawe
o 189 5 warunkow nasileniu moga ulec oczekiwania przed najblizszym posiedzeniem FOMC,

by w pierwszej potowie 2015 roku rozwazy¢ podwyzki kosztu pieniagdza. Zmiennosé
5Y 2,16 2 eurodolara moga takze wywotywac dane dotyczace tempa wzrostu gospodarczego w
trzecim kwartale w strefie euro. Sytuacja na ztotym ksztattowana bedzie globalnym

10Y 2,57 1 . . , . A . ., - .
sentymentem inwestycyjnym, ktéry w naszej ocenie moze pozostawac umiarkowanie
niekorzystny, gtéwnie ze wzgledu na prawdopodobnie pozytywny odczyt danych z

. USA. Dodatkowo sytuacji w notowaniach pary EUR/PLN nie sprzyjaja wskazania

IRS PLN (%) A bps analizy technicznej.

2Y 1,95 9

5Y 2,11 15

10Y 2,41 17

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,75 2

us 10Y 2,29 2

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2606,0 -1,0

S&P 500 2071,9 -0,1

Nikkei 225 17920,5 0,2

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

4,25 -
r 1,35

F 1,33
420 4 131
F 1,29
1,27

4,15
r 1,25

- 1,23

4,10 T T — 1,21
R O A R IS IR IR
AY ,,;\4 g& X0 0T VY W&

=== EURPLN === EURUSD /prawa skala/

Zrédto: Reuters

Rentownosci polskich obligacji [%]

3,5

3,1

2,7

23

1,9

15
v
<
N

Y
& &

R R IR IR N
2 NP A I A P
L REN-RP
N N

¥ B
AN AN

N o N
& s &
N N Ay

B Spread PL 10Y vs. DE 10Y ~ =mm==QY o5y e ]0Y

Zrédto: Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Wczorajszy dzien przyniost nieznaczng korekte w dotychczasowym aprecjacyjnym
trendzie ztotego. Kurs EUR/PLN zawrdcit zatem z najnizszego od konca lipca poziomu
4,1495 jaki osiagnat na porannym otwarciu, by przejsciowo zwyikqwac' do 4,1685 co
oznaczato najsilniejsza przecene polskiej waluty od trzech tygodni. Zrédtem ostabienia
ztotego, poza czynnikami natury technicznej, byty takze wypowiedzi prezesa ECB,
ktory czesciowo rozczarowat rynki brakiem konkretow w sprawie ewentualnych
dodatkowych dziatan banku w przysztosci. Stosunkowo niewiele dziato sie natomiast w
notowaniach pary USD/PLN, gdzie obraz notowan nie ulegt wigkszym zmianom. Na
krajowym rynku dtugu zmiany w wycenie nie byty duze, a rentownosci wzrosty jedynie
nieznacznie. Podobnie jak w przypadku ztotego zrodtem przeceny SPW byt brak jasnej
deklaracji, co ECB zamierza zrobi¢ w 2015 roku.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz rewizja w dot prognoz dotyczacych inflacji i PKB mogta stanowic¢ argument za
ogtoszeniem dodatkowych narzedzi tagodzenia polityki pienieznej podczas
wczorajszego posiedzenia ECB, to prezes M.Draghi przyznat jedynie, iz na poczatku
2015 roku bank przyjrzy sie dotychczasowym dziataniom. Taka retoryka okazata sie
rozczarowujaca dla rynku, ktory oczekiwat od ECB konkretéw. W rezultacie kurs
EUR/USD wzrdst z najnizszego od potowy sierpnia 2012 roku. Wzrost wartosci euro
obserwowany byt takze w notowaniach z brytyjskim funtem, czy japonskim jenem. Na
rynku niemieckich obligacji zmiany dochodowosci byty zaledwie symboliczne. W
dalszym ciagu wycena Bundow oscyluje wokoét historycznego maksimum swojej
wartosci. Niewielkie zmiany towarzyszyty takze wczorajszym notowaniom Treasuries.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popg:r?:nie Ak;::lene '((;:;ger?;:;
Millenium)
11/28 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Pazdziernik 2.3% 1.7% 1.7%
11/28 10:00 PKBr/r Polska 3Q 3.3% 3.3%
11/28 11:00 Stopa bezrobocia EU Pazdziernik 11.5% 11.5% 11.5%
11/28 11:00  Szacunki inflacji r/r EU Listopad 0.4% 0.3% 0.3%
11/28 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Listopad 0.7% 0.7% 0.7%
11/28 14:00 Oczekiwania inflacyjne Polska Listopad 0.2% 0.2% 0.2%
12/01 09:00 PMI w przemysle Polska Listopad 51.2 53.2 51.0 (51.2)
12/01 09:55 PMI w przemysle Niemcy Listopad 50.0 49.5 50.0
12/01 10:00 PMI w przemysle EU Listopad 50.4 50.1 50.4
12/01 15:45 PMI w przemysle USA Listopad 54.7 54.8 55.0
12/01 16:00 Indeks ISM w przemysle USA Listopad 59.0 58.7 57.8
12/02 11:00 Inflacja PPl r/r EU Pazdziernik -1.4%
12/03 09:55 PMI w ustugach Niemcy Listopad 52.1 52.1 51.7
12/03 10:00 PMI w ustugach EU Listopad 51.3 51.1 51.3
12/03 11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EU Pazdziernik 0.6% 1.4% 1.4%
12/03 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Listopad -4.3% -7.3%
12/03 14:15 Raport ADP USA Listopad 230K 208K 222K
12/03  15:45 PMI w ustugach USA Listopad 56.3 56.2
12/03 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
12/03 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska Grudzien 2.00% 2.00% 2.00% (2.00%)
12/04 13:30 Raport Challenger'ar/r USA Listopad 11.9% -20.7%
12/04 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU Grudzien 0.050% 0.050% 0.050%
12/04 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Listopad 313K 297K
12/05 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Pazdziernik -1.0%
12/05 14:00 Stan rezerw NBP Polska Listopad
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
12/05 14:30 rolniczym USA Listopad 214K 225K
12/05 14:30 Stopa bezrobocia USA Listopad 5.8% 5.8%
12/05 14:30 Bilans handlowy USA Pazdziernik -$43.0B -$41.0B
12/05 16:00 Zamoéwienia fabryczne USA Pazdziernik -0.6% -0.2%
12/08 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Pazdziernik -0.1%
12/08 10:30 Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Grudzien -11.9

Zrédto: Reuters, 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
0s0b) 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.
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