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Gtéwny Ekonomista ® GE: Dzi$ o 10.00 zostanie opublikowany indeks Ifo, ktéry opisuje koniunkture w

+48 22 598 22 38 niemieckiej gospodarce w lutym. Oczekiwana jest odczyt na poziomie 109,7 pkt.
wobec 109,8 pkt. w styczniu, kiedy indeks spadt w zwiazku z pogorszeniem sie

Urszula Kryniska oczekiwan przedsiebiorcow.

Ekonomistka L]

US: Dzi$ o 20.00 zostanie opublikowany opis dyskusji na lutowym posiedzeniu
+48 22 598 20 10 FOMC, kiedy amerykanskie wtadze monetarne nie zmienity wysokosci stop
procentowych. Minutes sa istotne w kontekscie posiedzenia marcowego (14-15

Mateusz Sutowicz . . . L o
marca) oraz terminu oczekiwanej podwyzki kosztu pienigdza w USA.

Analityk rynkow finansowych

+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze
® EU: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro
Kursy walut AY% wzrost w lutym do 55,5 pkt. z 55,2 pkt. w styczniu i byt wyzszy od oczekiwan,
ktore ksztattowaty sie na poziomie 55 pkt. oraz najwyzszy od 70 miesiecy. W
EUR/PLN 4,3070  -0,3% lutym nastapita dalsza poprawa koniunktury w przemysle niemieckim, gdzie
USD/PLN 4,0860 0,5% indeks wzrost z 56,4 pkt. do 57 pkt., rowniez w tym przypadku poziomu

. najwyzszego od maja 2011r. Nieznacznie pogorszyta sie jednak ocena nastrojow
CHF/PLN 4,0493 -0,1% we Francji, gdzie indeks spadt do 52,3 pkt. z 53,6 pkt. w styczniu, jednak nadal
EUR/USD 1,0540 -0,8% pozostat powyzej neutralnej granicy 50 pkt. Dane potwierdzity bardzo dobra
kondycje europejskiego przemystu, ktéremu nie ustepuje juz sektor ustugowy,
gdzie indeks PMI wzrost do 55,6 pkt. z 53,7 pkt., za sprawa wyraznej poprawy we

Rynek Pieniezny (%) A bps Francji, gdzie indeks na poziomie 56,7 pkt. jest najwyzszy od 66 miesiecy.
WIBOR 1M 1,66 0 ® US: Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w amerykanskim sektorze
WIBOR M = P przemystowym, spadt w lutym do 54,3 pkt. z 55 pkt. w styczniu i byt nizszy od

oczekiwan, jednak pozostat wyraznie powyzej granicy 50 pkt., co oznacza wzrost
aktywnosci w sektorze. Rowniez w przypadku ustug nastgpit nieoczekiwany
spadek PMI, do 53,9 pkt. z 55,6 pkt. w styczniu. W przypadku USA bardziej

Obligacje PL (%) A bps miarodajne sa analogiczne indeksy ISM, ktére zostana opublikowane na poczatku
2Y 2,25 0 marca.

5Y 3,25 7 ® PL: GUS podat, ze oceny koniunktury w przemysle sg w lutym lepsze niz te

10Y 3 88 4 formutowane przed miesigcem oraz przed rokiem. Tak pozytywnych ocen sytuacji

’ w branzy w lutowych badaniach nie byto od o$miu lat. Podmioty prowadzace

dziatalnos¢ w zakresie budownictwa zgtaszaja oceny koniunktury mniej

IRS PLN %) A bps pesymistyczne niz przed miesiacem i w lutym ostatnich o$Smiu lat. Opinie

dotyczace koniunktury handlu hurtowego oraz handlu detalicznego sa korzystne,
2Y 2,07 0 a w przypadku jednostek z zakresu handlu detalicznego lepsze niz w ciagu
ostatnich osmiu lat. Dane sa potwierdzeniem dobrej kondycji gospodarki na

oY 2,63 2 poczatku roku.
10Y 3,11 3 . .,
Rynki na dzis
Obligacje bazowe %) A bps Mix czynnikow europej;kich i amerykaﬁskjch decyduje. opecnie o kigrunku notowa}r'\
eurodolara. Obawy zwigzane z wyborami prezydenckimi we Francji oraz sytuacja
DE 10Y 0,32 2 finansowa Grecji ciaza wycenie euro, podczas gdy dolar zyskuje na wartosci w
US 10Y 2,44 2 zwiazku z ostatnimi jastrzebimi komentarzami przedstawicieli Rezerwy Federalnej.
Z tego powodu dzisiejsza sesja zapowiada sie dosy¢ ciekawie poniewaz - wieczorem
czasu europejskiego - poznamy opis posiedzenia Fed w lutym. Rynek doszukiwac sie
Gietdy pkt. A% w nim bedzie wskazowek dotyczacych normalizacji polityki pienieznej. Mimo, iz oba
wspomniane wczesniej czynniki decydujace o spadku eurodolara mogtyby by¢
WIG 30 2603,0 2,5 niekorzystne dla wyceny ztotego, to polska waluta wykazuje niespodziewang
S&P 500 2365,4 0,6 odpornos¢ na czynniki zewnetrzne. Dzi$ na otwarciu kurs EUR/PLN porusza sie
ponizej bariery 4,30 wykorzystujac globalny optymizm z rynkéw akcji. Notowania
Nikkei 225 19345,1 0,2 krajowego dtugu poruszaja sie natomiast w rytm rynkéw bazowych, stad zasadna
Zrédto: Reuters wydaje sie kontynuacja zwyzek rentownosci dtugoterminowego dtugu.

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

Wtorek byt druga z rzedu spadkowa sesja kursu EUR/PLN jednak zmiany notowan byty
niewielkie. Wycena ztotego wzgledem euro koncentrowata sie wokot 4,31 tj. poziomu
wokot ktorego porusza sie niemal przez caty luty. Zdecydowanie ciekawiej
prezentowaty sie natomiast notowania pary USD/PLN. Spadek eurodolara sprawit, iz
kurs USD/PLN wzrést do miesiecznego maksimum na poziomie 4,0962. Na krajowym
rynku dtugu dochodowos¢ obligacji wzrosta w przypadku 5- i 10-latki. Dtugi koniec
krzywej zyskat 4 bps osiagajac poziom 3,88%, podczas gdy rentownos¢ 5-latki wzrosta
az o 7 bps do 3,25%. Zmiany byty czesciowo zwiazane z sytuacja na rynkach bazowych,
gdzie dochodowosc obligacji dtugoterminowych réwniez wzrosta. Stabilna na poziomie
2,25% byta natomiast rentownos$¢ polskiej 2-latki.

Rynki zagraniczne

Pomimo wczorajszych bardzo dobrych wstepnych odczytow indeksow PMI w
najwiekszych gospodarkach strefy euro wycena wspoélnej waluty pozostawata pod
presja sprzedajacych, a kurs EUR/USD obnizyt sie o 0,75% tj. w najwiekszej od
miesiaca skali. Wptyw optymistycznych danych z EMU byt niewielki, gdyz i tak nie maja
one przetozenia na decyzje Europejskiego Banku Centralnego. Wedtug ostatnich
wypowiedzi prezesa M.Draghiego ozywienie w gospodarce strefy euro jest nietrwate, a
program QE ma je wesprzec, stad koniecznos¢ jego utrzymywania. Wsparciem dla
dolara tymczasem byty jastrzebie komentarze P. Harkera. Szef Fed z Filadelfii
powiedziat, iz nie wyklucza podwyzki stop procentowych na marcowym posiedzeniu. W
reakcji eurodolar obnizyt sie do poziomu 1,0524 czyli najnizszego zamkniecia od 6
stycznia tego roku. Na rynku obligacji bazowych doszto natomiast do umiarkowanej
zwyzki dochodowosci 10-latki USA i Niemiec. Dochodowos¢ obu papierow wzrosta o 2
bps odpowiednio do 2,44% i 0,32%. W przypadku niemieckiej krzywej doszto do
wystromienia ze wzgledu na spadek dochodowosci tamtejszej 2-latki. Mimo zwyzki
dochodowosci Bunda Schatz obnizyt sie do poziomu -0,87% tj. najnizszego w historii.
Do 13-miesiecznego maksimum wzrost natomiast spread pomiedzy 30-letnig, a 10-
letnig obligacja Niemiec.
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Kalendarium
Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop;::gnie Ak;::(lene I((;P;ger?;::
Millenium)
02/17 10:00 Saldo rachunku biezacego NSA EU Grudzien 40.5b 47.0b
02/17 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Styczen 2.3% 9.0% 8.1%
02/17 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Styczen 3.0% 4.1% 3.7%
02/17 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Styczen 6.4% 11.4% 7.7%
02/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Styczen 1.0% 2.4% 2.0%
02/20 08:00 Inflacja PPl m/m Niemcy Styczen 0.4% 0.7% 0.3%
02/21 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Luty 56.4 57.0 56.1
02/21 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Luty 53.4 54.4 53.6
02/21 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Luty 55.2 55.5 55.0
02/21 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Luty 53.7 55.6 53.7
02/21 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Luty 55.0 54.3 54.7
02/21 15:45  Wstepny PMI w ustugach USA Luty 55.6 53.9 55.7
02/22 10:00 IFO Niemcy Luty 109.8 109.7
02/22 11:00 Inflacja HICP r/r EU Styczen 1.8% 1.1%
02/22 11:00 |Inflacja bazowar/r EU Styczen 0.9% 0.9%
02/22 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Luty -3.7%
02/22 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtornym USA Styczen 5.49m 5.55m
02/22 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Luty
02/23 08:00 PKB WDA r/r Niemcy 4Q 1.7% 1.7%
02/23 10:00 Stopa bezrobocia Polska Styczen 8.3% 8.7% (8.7%)
02/23 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
02/23 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Luty 239k
02/24 16:00 Sprzedaz nowych doméw USA Styczen 536k 575k
02/24 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 95.7 96.0
02/27 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Styczen 5.0%
02/27 14:30 Zamoéwienia na dobra trwate USA Styczen -0.5% 1.0%
02/27 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtéornym m/m  USA Styczen 1.6%
02/27 03/03 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Styczen -1.1%

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 rdznych 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 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.



