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Urszula Kryniska

Ekonomistka PL: Wzrost produkcji przemystowej wyhamowat w lutym do 1,2% r/r z 9,0% r/r w
styczniu. Spadek tempa wzrostu produkcji byt spodziewany i wiaze sie z negatywnym

+48 22 598 20 10 wptywem czynnika kalendarzowego i mniejsza liczba dni roboczych. Eliminujac wptyw

Mateusz Sutowicz czynnikow sezonowych wzrost produkcji wrecz przyspieszyt i wyniost 4,{5.% r/r wobe;

4,1% r/r w styczniu. W stosunku do lutego ub. roku wzrost produkcji sprzedanej

odnotowano w 15 sposrod 34 dziatow przemystu, a najwiekszy w produkcji

+48 22 598 22 36 pozostatego sprzetu transportowego (+32,9% r/r) i w naprawie, konserwacji i

instalowaniu maszyn i urzadzen (+10,3% r/r). Po bardzo dobrych wynikach stycznia

nastapit powrot na bardziej zrownowazona sSciezke wzrostu produkcji przemystowej,

Analityk rynkow finansowych

Kursy walut A% co sugeruja tez odczyty indeksu PMI, ktory po wzroscie w lutym do 2-letniego
maksimum obnizyt sie nieznacznie. Do spadkow powrocita tez produkcja budowlano-
EUR/PLN 4,28712 -0,2% montazowa, ktéra w lutym byta o 5,4% nizsza niz przed rokiem. Po wyeliminowaniu
USD/PLN 3,9907 -0,3% wptywu czynnikdw o charakterze sezonowym produkcja budowlano-montazowa
uksztattowata sie na poziomie nizszym o 5,0% niz w analogicznym miesigcu ub. roku i
CHF/PLN 3,9989 -0,5% 0 2,8% w poréwnaniu ze styczniem br. Sposrdd firm budowlanych najmniejszy spadek
EUR/USD 1,0746 0,1% produkcji zanotowaty firmy zajmujace sie wznoszeniem budynkow.
n

PL: Nieco stabsze od oczekiwan byty takze dane o sprzedazy detalicznej, ktora
wzrosta w lutym o 7,3% r/r w ujeciu nominalnym i 5,2% r/r w ujeciu realnym.
Rynek Pieniezny (%) A bps Dodatnia dynamike zanotowaty wszystkie kategorie sprzedazy, co oznacza
fundamentalny charakter zmian konsumpcji. Wzrost dochodow gospodarstw
WIBOR 1M 1,66 0 domowych, wsparty ich dobrymi nastrojami bedzie sprzyjat utrzymaniu zwyzek
WIBOR 3M 1,73 0 konsumpcji. Wzrost inflacji i ustapienie efektu bazy po wprowadzeniu programu
Rodzina 500+ wptynie jednak na jej nieznaczne wyhamowanie w drugiej potowie roku.
nie zmienia to jednak faktu, ze konsumpcja prywatna pozostanie gtdbwnym motorem

Obligacje PL (%) A bps PKB w tym roku.

2Y 2,11 0 ®  PL: Ceny produkcji sprzedanej przemystu wzrosty w lutym o 4,4% r/r po wzroscie o
4,0% r/r w styczniu a inflacja PPl byta zgodna z naszymi oczekiwaniami. W

5Y 3,10 1 poréwnaniu za analogicznym okresem ubiegtego roku odnotowano bardzo solidny

10Y 3,75 2 wzrost cen w gornictwie (o 30% r/r) za sporawa wzrostu cen surowcoéw na rynkach

swiatowych, ktory jest odpowiedzialny za przyspieszenie inflacji w ostatnich
miesigcach. Ceny w przetworstwie wzrosty o 3,7% r/r.

IRS PLN (%) A bps ®  PL: Jerzy Kropiwnicki z RPP powiedziat, ze ujemne realne stopy procentowe na razie
nie wptywaja negatywnie na gospodarke realna, ale negatywne skutki moga sie

2y 2,03 1 objawi¢ pod koniec roku. Jego zdaniem, w ciagu dwunastu miesiecy inflacja nie

5y 2,58 1 przekroczy celu, a stopy procentowe powinny pozosta¢ niezmienione. Nasz scenariusz
bazowy zaktada pierwsza podwyzke stop w potowie 2018r.

10Y 310 1 ® US: Indeks optymizmu amerykanskich konsumentow, opracowywany przez
Uniwersytet Michigan, wyniost w marcu 97,6 pkt wobec 96,3 pkt. w lutym., co byto

Obligacje bazowe (%) A bps wynikiem nieco lepszym od konsensusu na poziomie 97,0 pkt. Dane te potwierdzaja
dobre nastroje amerykanskich gospodarstw domowych, czemu sprzyja dobra sytuacja

DE 10Y 0,44 0 na rynku pracy.

us 10Y 2,50 -2

Rynki na dzis

Kalendarium rozpoczynajacego sie tygodnia jest ubogie w publikacje danych i ogranicza
Gietdy pkt. A% sie przede wszystkim do wstepnych odczytow indeksow PMI w Europie. W tym tygodniu
nie zabraknie natomiast wystapien bankierow centralnych z USA, cho¢ po

WIG 30 2645,0 0,5 ubiegtotygodniowym posiedzeniu Fed wptyw komentarzy bedzie mniejszy. W centrum
SE&P 500 2378,3 -0,1 uwagi inwestorow bedzie takze dzisiejsza debata kandydatéw na prezydenta Francji oraz
— czwartkowe wyniki ostatniej aukcji TLTRO z Europejskiego Banku Centralnego. Ztoty
Nikkei 225 19521,6 0,3 pozostaje mocny, cho¢ w naszej ocenie przestrzen do znizki jest ograniczona poziomem

Zrédto: Reuters 4,2670.
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

Ztoty wyraznie zyskat na wartosci podczas pigtkowej sesji. Dla kursu EUR/PLN byta to
piata z rzedu sesja, ktora zakonczyta sie aprecjacja polskiej waluty. W rezultacie
notowania obnizyty sie do poziomu 4,2750 tj. minimum z poczatku marca. W piatek
ztoty podazat za trendami globalnymi, stad krajowe dane o sprzedazy detalicznej i
produkcji przemystowej nie miaty znaczenia. Na krajowym rynku dtugu koniec tygodnia
nie przyniost wiekszych zmian w rentownosciach obligacji. Dochodowos¢ 10-latki
wzrosta o 2 bps do 3,75%, a w skali zakonczonego tygodnia o 3 bps. Krotki koniec
krzywej stabilizowat sie na poziomie 2,11% przez caty omawiany okres.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz w piatek dolar nieznacznie zyskat na wartosci w relacji do wspolnej waluty,
to notowania eurodolara oscylowaty w poblizu 6-tygodniowego szczytu tj. 1,0780.
Dzienne minimum pot centa nizej zostato ustalone z chwilg opublikowania najnowszego
sondazu prezydenckiego z Francji wskazujacego na powiekszajaca sie przewage M. Le
Pen nad E.Macronem. Rynek bez wiekszych emocji przyjat natomiast zestaw danych ze
Standw Zjednoczonych, w tym produkcje przemystowa, Conference Board, czy indeks
uniwersytetu Michigan. Na rynku obligacji bazowych piatek przyniost pogtebienie
trendow catego zakonczonego tygodnia. W przypadku Bunda oznaczato to stabilizacje
na poziomie 0,44% natomiast Treasuries znizkowaty w piatek w rentownosci o 2 bps do
2,50% z 2,56% obserwowanych na otwarciu w miniony poniedziatek.
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Kalendarium
. . . Poprzednie Aktualne TR
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (;:_orogr)oza
Millenium)
03/17 11:00 Bilans handlowy SA EU Styczen 24.5b 15.7b 22.0b
03/17 11:00 Bilans handlowy NSA EU Styczen 28.1b -0.6b
03/17 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Luty 9.0% 1.2% 2.7%
03/17 14:00 Inflacja PPl r/r Polska Luty 4.1% 4.4% 4.6%
03/17 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Luty 11.4% 7.3% 8.3%
03/17 14:15  Produkcja przemystowa m/m USA Luty -0.3% 0.0% 0.2%
03/17 15:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 96.3 97.6 97.0
03/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Luty 2.4% 3.1% 3.2%
03/22 10:00 Saldo rachunku biezacego NSA EU Styczen 47.0b
03/22 12:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA 3.1%
03/22 15:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtornym USA Luty 5.69m 5.58m
03/23 10:00 Stopa bezrobocia Polska Luty 8.6% 8.6%
03/23 13:30 Liczba nowych bezrobotnych USA 241k 240k
03/23 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
03/23 15:00 Sprzedaz nowych doméw USA Luty 555k 565k
03/24 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Marzec 56.8 56.5
03/24 09:30  Wstepny PMI w ustugach Niemcy Marzec 54.4 54.5
03/24 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Marzec 55.4 55.3
03/24 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Marzec 55.5 55.3
03/24 13:30 Zamowienia na dobra trwate USA Luty 2.0% 1.0%
03/24 14:45  Wstepny PMI w przemysle USA Marzec 54.2 54.8
03/27 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Luty 4.9%
03/27 10:00 IFO Niemcy Marzec 111.0
03/27 04/03 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Luty 2.3%

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.



