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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o 14.00 zostana opublikowane dane z krajowego rynku pracy: przecietne
+48 22 598 22 38 wynagrodzenie i zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw za styczen. Dane o ptacach

beda zaburzone przez podwyzke ptacy minimalnej i wprowadzenie minimalnej ptacy
Urszula Krynska godzinowej, dane o zatrudnieniu przez coroczng rewizje proby statystycznej oraz
Ekonomistka wprowadzenie minimalnej stawki godzinowej, ktére moze sktania¢ do przechodzenia

na etat. Prognozy styczniowe obarczone sa wiec wiekszym niz zazwyczaj btedem.
+48 22598 20 10 Szacujemy, ze przecietne wynagrodzenie przyspieszyto do 3,4% r/r z 2,7% r/r w
Mateusz Sutowicz grudniu, wzrost zatrudnienia utrzymat sie natomiast na poziomie 3,1% r/r. Konsensus

Analityk rynkéw finansowych wynosi odpowiednio 4,2% oraz 2,8%.

+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze
® US: Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w styczniu o 0,4% m/m po zrewidowanym w
Kursy walut A% gore wzroscie o 1,06 m/m w grudniu i byta wyraznie lepsza od oczekiwan
ksztattujacych sie na poziomie 0,1% m/m. Rowniez sprzedaz detaliczna, z
EUR/PLN 4,3049 0,0% wykluczeniem zmiennej sprzedazy aut wzrosta w styczniu silniej od oczekiwan, o 0,8%
USD/PLN 4,0760 0,2% m/m wobec zrewidowanego wzrostu o 0,4% m/m miesiac wczesniej. Ozywienie
sprzedazy na poczatku roku byto szerokie i wynikato z dobrych fundamentow (niskie
CHF/PLN 4,0436 0,0% bezrobocie, wzrost ptac i poprawa nastrojow), sugeruje to, ze konsumpcja bedzie
EUR/USD 1,0556 -0,3% filarem wzrostu gospodarczego USA w tym roku.
n

US: Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w USA wzrosty w styczniu o 2,5% r/r po
wzroscie o0 2,1% r/r w grudniu, najsilniej od marca 2012r. i powyzej oczekiwan, ktore
Rynek Pieniezny (%) A bps ksztattowaty sie na poziomie 2,4%. Inflacja bazowa, po wytaczeniu cen zywnosci i
paliw, wyniosta 2,3% r/r wobec 2,2% przed miesigcem i oczekiwan na poziomie 2,1%
WIBOR 1M 1,66 0 r/r. W ciagu miesiaca ceny wzrosty o 0,6%, najsilniej od lutego 2013r., gtownie za
WIBOR 3M 1,73 0 sprawa zwyzki cen paliw, a takze cen mieszkania, ubran i samochodow. Dane
wspieraja oczekiwania na podwyzki stop procentowych w Stanach Zjednoczonych.

® US: Produkcja przemystowa w USA spadta w styczniu o 0,3% m/m po zrewidowanym w
Obligacje PL (%) A bps dét wzroicie o 0,6% m/m w grudniu i wobec oczekiwanej stabilizacji na poziomie
2y 2,23 2 sprzed miesigca. Produkcja w przetworstwie wzrosta 0 0,2% m/m, a dane ogdtem byty
zaburzone przez wyrazny spadek produkcji ustug komunalnych, co byto zwiazane z
5Y 3,20 4 wysokimi temperaturami w styczniu.
10Y 3,90 4 B PL: Kamil Zubelewicz z RPP stwierdzit, ze optymalny bytby mozliwie niski wzrost cen i
mozliwe niska cena pieniadza, ale nie powinno sie z gory wykluczy¢ ewentualnej
podwyzki stop procentowych jeszcze w 2017 r. Dodat, ze przy trwale utrzymujacej sie
IRS PLN (%) A bps wysokiej inflacji, spodziewatby sie gtosowan nad podwyzka stop procentowych. W
naszej ocenie Zubelewicz jest jednym z najbardziej ,,jastrzebich” cztonkéw obecnej
2y 2,09 1 Rady, a wsrdd innych cztonkow RPP nie ma poparcia dla podwyzek stop w tym roku.
> 26 Rynki na dzi$
10Y 3,12 3 Kurs EUR/PLN pozostaje w ramach obowiazujacego od lutego trendu horyzontalnego i
trudno obecnie wskazac¢ czynniki, ktore mogtyby wybi¢ notowania z przedziatu 4,2880 -
Obligacje bazowe (%) A bps 4,3210 skoro wiekszej zmiennosci nie wygenerowaty nawet lepsze od oczekiwan krajowe
dane makro z poczatku tygodnia, czy wtorkowe jastrzebie wystapienie prezes Fed.
DE 10Y 0,38 1 Dzisiejsze krajowe dane dotyczace ptac i zatrudnienia oraz publikacja minutes
US 10Y 2 51 2 Europejskiego Banku Centralnego pozostang prawdopodobnie bez wptywu na notowania.
’ Rynek dtugu oczekuje na przetarg, na ktorym Ministerstwo Finansow zaoferuje papiery
0K0419, PS0422, WZ1122, WZ0126, DS0727 i WS0447 tacznie za 4-7 mld PLN, co oznacza
R o podwyzszenie o 1 mld PLN minimalnego poziomu podazy w stosunku do pierwotnego
Gietdy pkt. A% planu. Zgodnie z wczesniejszym komentarzem wiceministra finansow P.Nowaka
WIG 30 2530,8 0,3 dotaczenie do planu podazy 30-letniego papieru jest odpowiedzig na zainteresowanie
inwestorow, w tym firm ubezpieczeniowych. Dotaczenie nowego papieru na dzisiejsza
S&P 500 2349,3 0,5 aukcje moze zadecydowaé o ewentualnym sukcesie przetargu tj. zebraniu maksymalnej
Nikkei 225 19347,5 -0,5 puli. Sentyment do polskich obligacji jest bowiem obecnie umiarkowanie niekorzystny w

zwiazku z wtorkowa, jastrzebig retoryka prezes Fed, czy dzisiejszym komentarzem
K.Zubelewicza z Rady Polityki Pienieznej, ktory stwierdzit, iz nie mozna catkowicie
wykluczy¢ podwyzki stop procentowych w tym roku.

Zrédto: 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

Nieco ponad groszowa zmiennos$¢ kursu EUR/PLN wygenerowana przez zdecydowana
wiekszos¢ wczorajszej sesji moze dziwi¢ w kontekscie zmian na rynkach bazowych i
pozostatych walutach regionu emerging markets wywotanych wtorkowym wystapieniem
prezes Fed. J.Yellen uzywajac jastrzebiej retoryki powtoérzyta, iz zwlekanie z
podwyzkami kosztu pieniagdza bedzie btedem, gdyz moze skutkowac koniecznoscia
pozniejszego, gwattownego dostosowania stop procentowych niekorzystnego dla
gospodarki. Kurs EUR/PLN pozostawat zatem w ramach obowiazujacego od lutego
trendu horyzontalnego i trudno obecnie wskaza¢ czynniki, ktore mogtyby wydobyc
notowania z przedziatu 4,2880 - 4,3210. Na krajowym rynku dtugu doszto do
wystromienia krzywej. Dochodowos¢ 10-latki wzrosta bowiem o 4 bps do 3,90%,
podczas gdy krotki koniec krzywej zyskiwat na wartosci.

Rynki zagraniczne

Dzienne minimum notowan eurodolara na poziomie 1,0520 zostato osiagniete wraz z
publikacja lepszych danych dotyczacych sprzedazy detalicznej i inflacji CPl w Stanach
Zjednoczonych. Odczyty wpisywaty sie w oczekiwania inwestoréow, iz poprawa
koniunktury w USA przybliza Fed do decyzji o kolejnej podwyzce stop procentowych.
Optymizm rynku ostudzita dopiero publikacja stabszych danych o produkcji
przemystowej, a eurodolar finalnie oddat cato$¢ wczesniejszego spadku i po raz
pierwszy od tygodnia zanotowat wzrostowa sesje. Na rynku obligacji bazowych wtorek
to niewielkie wzrosty dochodowosci Treasuries i Bunda bedace przedtuzeniem ruchu
zainspirowanego wtorkowym przemowieniem prezes Rezerwy Federalnej przed
amerykanskim Kongresem. Wczoraj dochodowo$¢ 10-latki USA poziomem 2,51%
wyznaczyta lutowe maksimum.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop;::gnie Ak;::‘lene I((;:cfger;‘;:;
Millenium)

02/10 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 98.5 95.7 98.0

02/13 14:00 Rachunek biezacy Polska Grudzien -427m -533m -700m(-740m)

02/13 14:00 Inflacja CPI r/r Polska Styczen 0.8% 1.8% 1.7% (1.7%)

02/14 08:00 PKB NSAr/r Niemcy 4Q 1.5% 1.2% 1.4%

02/14 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Styczen 1.9% 1.9% 1.9%

02/14 10:00 PKBr/r Polska 4Q 2.5% 2.7% 2.5% (2.6%)

02/14 11:00  Produkcja przemystowa WDA r/r EU Grudzien 3.2% 2.0% 1.7%

02/14 11:00 PKBSAr/r EU 4Q 1.7% 1.7% 1.8%

02/14 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Styczen 9.6% 8.5% 9.2% (9.2%)

02/14 14:30 Inflacja PPl r/r USA Styczen 1.6% 1.6% 1.5%

02/15 11:00  Bilans handlowy SA EU Grudzien 22.2b 24.5 22.5b

02/15 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Luty 2.3% -0.8%

02/15 14:30 Inflacja CPI m/m USA Styczen 0.3% 0.6% 0.3%

02/15 14:30 Inflacja bazowa m/m USA Styczen 0.2% 0.3% 0.2%

02/15 14:30 Inflacja CPI r/r USA Styczen 2.1% 2.5% 2.4%

02/15 14:30 Inflacja bazowa r/r USA Styczen 2.2% 2.3% 2.1%

02/15 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Styczen 1.0% 0.4% 0.1%

02/15 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Styczen 0.6% -0.3% 0.0%

02/16 13:30  Opis posiedzenia banku centralnego EU

02/16 14:00 Ptacer/r Polska Styczen 2.7% 4.2% (3.4%)

02/16 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Styczen 3.1% 2.8% (3.1%)

02/16 14:30 Liczba rozpoczetych budéow domow USA Styczen 1226k 1230k

02/16 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Styczen 1210k 1230k

02/16 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Luty 234k 245k

02/17 10:00 Saldo rachunku biezacego SA EU Grudzien 36.1b

02/17 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Styczen 2.3% 8.0%

02/17 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Styczen 3.0% 3.7% (3.6%)

02/17 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Styczen 6.4% 7.7% (9.9%)

02/17 Decyzja Moody's w sprawie ratingu USA

02/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Styczen 1.0%

Zrodto: 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 stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg 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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