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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ rozpoczyna sie dwudniowe posiedzenie RPP. Decyzja o parametrach

+48 22 598 22 38 polityki pienieznej opublikowana zostanie jutro prawdopodobnie w godzinach
potudniowych. W naszej ocenie stopy utrzymane zostana na niezmienionym

Andrzej Kaminski poziomie. Taki jest takze konsensus rynkowy.
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Mateusz Sutowicz ® EU: Wskaznik PMI dla ustug w strefie euro w lutym zostat zrewidowany w dét, do

Analityk rynkéw finansowych 56,2 pkt. wobec wstepnego wyliczenia na poziomie 56,7 pkt. Natomiast indeks

+48 22 598 22 36 PMI dla gospodarki niemieckiej nie ulegt zmianie i wynosi w lutym 55,3 pkt. Oba

szacunki sa nizsze niz w styczniu, gdy ksztattowaty sie na poziomie odpowiednio
58,0 pkt. i 57,3 pkt. W lutym obnizeniu ulegty takze wskazniki PMI dla przemystu
w strefie euro i w Niemczech. W konsekwencji ulegty spadkowi wskazniki ztozone
(composite) PMI. Obecnie ksztattuja sie ona na poziomie 57,1 pkt w strefie euro i
EUR/PLN 4,1957 0,1% 57,6 pkt. w Niemczech. Wartosci te sa nadal wyraznie wyzsze niz 50 pkt. co
potwierdza ozywienie w najwiekszych sektorach obu gospodarek.

Kursy walut A%

USD/PLN 3,4063 0,2%
CHF/PLN 3,6296 -0,1%

® US: Wskaznik ISM dla ustug w USA obnizyt sie nieznacznie w lutym - do 59,5 pkt. z

59,9 pkt. w styczniu, gdy osiagnat najwyzsza wartos¢ od 2005 r. Konsensus
EUR/USD 1,2317 -0,1% rynkowy wynosit 59,4 pkt.. Dane te , ksztattujace sie znaczaco powyzej 50 pkt.
potwierdzaja bardzo dobra koniunkture w sektorze ustug, stanowigcym blisko 80%
amerykanskiego PKB. Jednak kontynuacja dalszej ekspansji gospodarki USA
Rynek Pieniezny (%) A bps bedzie utrudniona ze wzgledu na trudnosci ze znalezieniem odpowiednich
pracownikow.

WIBOR 1M 1,65 0
WIBOR 3M 1,72 0 Rynki na dzis
Na rynkach panuja mieszane nastroje. Z jednej strony po blisko pot roku w
— Niemczech udato sie stworzy¢ koalicje, w Pjongjangu doszto do historycznego
Obligacje PL (%) A bps

spotkania lidera KRLD z przedstawicielami Korei Potudniowej, a cze$¢ Republikanow
2Y 1,66 2 naciska na D.Trumpa, by nie wprowadzat cet na stal i aluminium. Z drugiej za$

nastroje psuje wynik wyborow parlamentarnych we Wtoszech oraz upér prezydenta
5Y 2,56 3 R PR . - . - -

USA do wprowadzenia cet i zwigzane z nim obawy inwestorow o pogorszenie kondycji
10Y 3,31 4 globalnej gospodarki. W takim s$rodowisku aktualne pozostaja oczekiwania, iz
EUR/PLN testowa¢ moze bariere 4,2030. W szczegolnosci, gdyby konczace sie jutro
posiedzenie Rady Polityki Pienieznej zakonczyto sie stwierdzeniem o chocby
IRS PLN (%) A bps nieznacznym wydtuzeniu horyzontu stabilnych stép procentowych. Dolnym
ograniczeniem wahan EUR/PLN jest natomiast poziom 4,1650. Krajowy dtug po

2Y 2,00 2 ostatnich dynamicznych spadkach rentownosci powinien powroci¢ do umiarkowanych
5Y 2,54 3 Wzrostow.

10Y 3,00 4

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,62 -1

us 10y 2,84 0

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2679,5 0,7

S&P 500 2720,9 1,1

Nikkei 225 21417,8 1,8

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

L LR e GL L L L L L L ELE LR L L EEE L LT L e

& DA A FT TS
& CaNC G AR RN NN
N RS TS A O N N S A

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

r 1,25

r 1,23

r 121

r 1,19

1,17

Zrédto: Reuters

Rentownosci polskich obligacji [%]

3,8 Jrmmmmmoommmmmmmmm e
36
34

3,2

O @ @SS S S S S

QO S FF$ &
RS R N NN NN
AN MU A B AR PR

Spread PL 10Y vs. DE 10Y /prawa 0§/ — =====5Y s 10Y

Zrodto: Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]

3,00 o r
2,90
2,80
2,70
2,60

2,50 -

2,40

5

& DA QA S B
S & CRACEC RN SR S SRS SR
KA NIV OC MO N MR QP NS AR

o= 10Y US === 10Y DE

Zrédto: Reuters

Ceny surowcow [USD]

1400 =====mmmmm e e e e ee r

1350

1300

R A R OASARSRSARSSIS
GG GG AW N NN N NS
RN N

====Z7toto /lewa skala/  ====Ropa naftowa Brent

75

r 70

- 65

™ 60

Zrédto: Reuters

illennium

Rynek krajowy

Poczatek nowego tygodnia nie przyniost istotnych zmian na krajowym rynku
finansowym. Dzienne wahania ztotego wobec euro wyniosty okoto grosz. Tylko
nieznacznie wyzsza zmiennos¢ miaty notowania pary USD/PLN, na co wptyw miaty
zmiany eurodolara. Wobec braku publikacji krajowych danych, notowania podlegaty
dominujacemu wptywowi trendow globalnych. Te natomiast wyznaczane sg obecnie w
duzej mierze przez czynniki geopolityczne. Ich przetozenie na rynkowe nastroje nie
jest jednak jednoznaczne, poniewaz wptyw wynikow wyborow parlamentarnych we
Wtoszech, ktore nieznacznie ostabity wspolng walute, jest neutralizowany przez
wypowiedzi prezydenta USA D. Trumpa, ktory zwiekszyt ryzyko nasilenia sie
protekcjonistycznych dziatan w handlu miedzynarodowym. Ta druga kwestia bedzie
wcigz wazyta na nastrojach rynkowych w tym tygodniu, poniewaz zgodnie z
ubiegtotygodniowymi deklaracjami USA moga wprowadzi¢ cta na import stali i
aluminium. Obawy o nasilenie sie globalnych wojen handlowych moga wptynaé¢ na
wzrost rynkowej awersji do ryzyka. W warunkach podwyzszonej awersji do ryzyka
EUR/PLN powinien pozostawa¢ na podwyzszonych poziomach, choc¢ bariera 4,2030
powinna ogranicza¢ przecene polskiej waluty. W drugiej potowie tygodnia uwaga
inwestorow skupiona bedzie takze na posiedzeniu Europejskiego Banku Centralnego,
ktory przedstawi najnowsze prognozy makroekonomiczne, a dodatkowo moze
dyskutowac nad zmiang komunikacji z rynkiem. Ograniczony wptyw na rynek powinno
mie¢ posiedzenie krajowej RPP, choc ciekawa bedzie nowa projekcja inflacji i PKB,
ktora obejmowac bedzie takze rok 2020.

Rynki zagraniczne

Na rynku eurodolara poczatek tygodnia rozpoczat sie od niewielkiego spadku
wywotanego wynikami wyborow parlamentarnych we Wtoszech wskazujacych na
trudnosci z powotaniem rzadu wiekszosciowego. Obawy zwiazane z ryzykiem
politycznym we Wtoszech czesciowo neutralizowata jednak informacja, iz po blisko
szesciu miesigcach od wyborow parlamentarnych w Niemczech udato sie powotaé¢ nowy
rzad. Czynnikiem, ktory zadecydowat o niewielkim wzroscie EUR/USD na koniec
wczorajszej sesji byta deklaracja D.Trumpa, iz nie wycofa sie z planu natozenia cet na
aluminium i stal. Wczesniej cze$¢ Republikanéw apelowata do prezydenta USA o
ponowne przemyslenie proponowanych rozwiazan. Poniedziatek na rynkach bazowych
nie dostarczyt emocji. W trakcie europejskiej czesci sesji bowiem dochodowos$¢ Bunda
i amerykanskiej 10-latki zmieniata sie w sposob symboliczny. W rezultacie rentownosc¢
10-latki Niemiec wyniosta 0,62%, a 10-latki USA 2,84%.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie an)l;:;zednie ﬁla('::alne :(;rr:ger{:zu:
Millenium)
03/02 08:00 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Styczen -1.9% 2.3% 3.0%
03/02 11:00 Inflacja PPl r/r EU Styczen 2.2% 1.5% 1.6%
03/02 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 99.9 99.7 99.5
03/05 09:55 PMI w ustugach Niemcy Luty 57.3 55.3 55.3
03/05 10:00  PMI w ustugach EU Luty 58.0 56.2 56.7
03/05 10:30  Indeks nastrojow konsumenckich Sentix EU Marzec 31.9 24.0 31.3
03/05 11:00  Sprzedaz detaliczna r/r EU Styczen 1.9% 2.3% 2.5%
03/05 15:45  PMI w ustugach USA Luty 55.9 55.9
03/06 16:00 Zamowienia fabryczne USA Styczen 1.7% -0.5%
03/06 16:00 Zamowienia na dobra trwate USA Styczen -3.7%
03/07 11:00 PKBSAr/r EU 4Q 2.7% 2.7%
03/07 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA 2.7%
03/07 14:15  Raport ADP USA Luty 234k 193k
03/07 14:30 Bilans handlowy USA Styczen -$53.1b -$52.6b
03/07 20:00 Bezowa Ksiega Fed USA
03/07 Decyzja w sprawie stop procentowych Polska 1.50% 1.50% (1.50%)
03/08 08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy Styczen 7.2% 11.7%
03/08 13:30  Challenger Job Cuts r/r USA Luty -2.8%
03/08 13:45 Decyzja w sprawie stop procentowych EU 0.000% 0.000%
03/08 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA 210k
03/09 08:00 Bilans handlowy Niemcy Styczen 18.2b
03/09 08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy Styczen 6.5% 6.1%
Zmiana zatrudnienia poza sektorem
03/09 14:30  rolniczym USA Luty 200k 200k
03/09 14:30  Stopa bezrobocia USA Luty 4.1% 4.0%
03/09 14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Luty 2.9% 2.9%

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 roznych 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.



