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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 13:30 poznamy szacunek inflacji CPl w Stanach Zjednoczonych w

+48 22 598 22 38 lutym. Konsensus rynkowy wskazuje na utrzymanie wskaznika na poziomie ze
stycznia, gdy wynosit 1,6% r/r, a wiec byt nizszy od celu inflacyjnego Fed (2,0%

Andrzej Kaminski r/r). Realizacja tej prognozy potwierdzi relatywnie niska presje inflacyjng w

Ekonomista Stanach Zjednoczonych pomimo ptac rosnacych najszybciej od ostatniego kryzysu

+48 22 598 20 10 gospodarczego i bardzo niskiej stopy bezrobocia.
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+48 22 598 22 36 PL: Wedtug podstawowego scenariusza projekcji marcowej NBP przedstawionego

w najnowszym Raporcie o inflacji i opracowanego przy zatozeniu statych stop
procentowych wzrost gospodarczy w 2019 r. wynies¢ ma w Polsce 4,0%,
natomiast w latach 2020-2021 odpowiednio 3,7% i 3,5%. Oznacza to, ze w catym
horyzoncie projekcji dynamika PKB ma ksztattowal sie powyzej wzrostu
EUR/PLN 4,3027 0,1% potencjalnego. Najnowsze prognozy na lata 2019-2020 sa nieco wyzsze od
zaprezentowanych przez NBP w listopadzie ub. roku, co wynika, wedtug Raportu,

Kursy walut A%

USD/PLN 3,8305 0,2% gtownie z wptywu zapowiedzianego przez rzad pakietu fiskalnego. Prognozy
CHF/PLN 3,7915 -0,1% inflacji CPl zostaty natomiast obnizone wzgledem rundy listopadowej.
EUR/USD 1,1233 0,0% W bazowym scenariuszu projekcyjnym oczekiwana Srednioroczna dynamika cen
konsumenta ksztattuje sie na poziomie 1,7% w 2019 r., po czym ma wzrosnac do
2,7% w 2020. Zgodnie projekcja 2021 rok przynie$¢ ma natomiast spadek inflacji
Rynek Pieniezny %) A bps CPI do 2,4% r/r Warto przy t.ym zaznaczyc, '2e prognozy cen epergii na lat.a 2(?20-
2021 sa wynikiem rozwiazania modelowego i w przeciwienstwie do oczekiwan na
WIBOR 1M 1,64 0 2019 r. nie uwzgledniaja korekt zwiazanych z mechanizmami kompensujacymi
WIBOR 3M 1,72 0 gospodarstwom domowych wzrosty cen na hurtowym rynku energii. Raport

podkresla ponadto, ze bilans ryzyk dla prognoz PKB jak i inflacji konsumenckiej
jest ujemny, tzn. prawdopodobienstwo stabszych realizacji jest wyzsze niz
Obligacje PL (%) A bps pozytywnych zaskoczen. Zaprezentowany scenariusz makroekonomiczny
wskazujacy na relatywnie szybki wzrost gospodarczy i inflacje w przedziale

2y 1,62 0 dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego wspiera oczekiwania stabilizacji
5Y 2,23 2 stop procentowych w przysztosci.
10Y 2,88 2 ® US: Sprzedaz detaliczna w Stanach Zjednoczonych wzrosta w styczniu o 0,2%
m/m, przy konsensusie rynkowym wynoszacym 0,1% m/m. Dane te potwierdzaja
wczesniejsze przypuszczenia, ze odnotowany w grudniu spadek sprzedazy
IRS PLN (%) A bps detalicznej o 1,8% m/m, najsilniejszy od 2009 r., miat jednorazowy charakter, a
koniunktura w handlu jest nadal korzystna wspierana bardzo dobra sytuacja na
2y 1,81 1 rynku pracy w Stanach Zjednoczonych.
5Y 2,04 2 . Y
oy 239 ) Rynki na dzis
Wtorek to dzien gtosowania w brytyjskim parlamencie nad umowa w sprawie wyjscia
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Wczoraj szef Komisji Europejskiej J.C.Juncker i
Obligacje bazowe (%) A bps premier T.May osiagneli porozumienie precyzujace gwarancje prawne w odniesieniu
DE 10Y 0.06 1 do umowy brexitu i tzw. backstopu, na czym zalezato stronie brytyjskiej. Rosnace
’ szanse na dzisiejsza akceptacje umowy przez parlament Wielkiej Brytanii skutkowato
us 10y 2,64 0 wzrostem wartosci funta. Scenariusz najblizszych dni wyglada nastepujaco.
Ewentualna dzisiejsza akceptacja umowy sprawia, ze porozumienie zostaje
podpisane podczas szczytu UE 21-22 marca. Rynkowy wptyw takiego wydarzenia to
Gietdy pkt. A% najprawdopodobniej umocnienie funta i niewielka poprawa sentymentu rynkowego.
WIG 59479, 1 0,1 Gdyby dzi$ doszto jednak do odrzucenia umowy, to jutro odbedzie sie gtosowanie w
sprawie nieuporzadkowanego wyjscia (tzw. opcja no-deal) lub opcji alternatywnej
S&P 500 2770,8 1,5 (rozpisanie drugiego referendum, pozostanie w unii celnej). Z rynkowego punktu
Nikkei 225 19562,0 -2,3 widzenia oznacza¢ to bedzie przecene brytyjskiej waluty i prawdopodobnie
7rodio: Thomson Reuters umiarkowana presje na spadek wartosci bardziej ryzykownych aktywow. W
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna przypadku gdy opcja no-deal réowniez zostanie odrzucona to w czwartek brytyjski

parlament zagtosuje nad wydtuzeniem terminu wyjscia z Unii Europejskiej.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Poniedziatek - zgodnie z oczekiwaniami - nie dostarczyt emocji na krajowym rynku
walutowym. Kurs EUR/PLN koncentrowat sie wokot poziomu 4,30 zachowujac groszowa
zmiennos$¢. Niewielkiej aktywnosci inwestorow sprzyjato ubogie kalendarium danych
makroekonomicznych oraz oczekiwanie na wynik jutrzejszego gtosowania w brytyjskim
parlamencie w sprawie brexitu. Na krajowym rynku dtugu dochodowos¢ obligacji
nieznacznie wzrosta odreagowujac spadek rentownosci SPW z ubiegtego tygodnia.

Rynki zagraniczne

Nowy tydzien rozpoczat sie od niewielkiego wzrostu eurodolara. Kurs EUR/USD
koncentrowat sie wokot poziomu 1,1250 oczekujac na wydarzenia dzisiejszego dni tj.
wynik gtosowania w brytyjskim parlamencie. Wczorajsze kalendarium obejmujace
niemiecka produkcje przemystowa oraz sprzedaz detaliczng w USA nie miato wptywu
na notowania. Na rynku dtugu w poniedziatek Bund minimalnie pogtebit spadek
dochodowosci - do 0,06% wobec 0,07% na zamknieciu minionego tygodnia. Stabilizacja
towarzyszyta natomiast wycenie 10-latki amerykanskiej.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 08 marca

08:00 Zamowienia w przemysle m/m  Niemcy  Styczen 0.9% -2.6% 0.5%
14:30 Zamiana T)a(:zr:fo'}‘n":z‘z?m": USA Luty 311k 20k 170k
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Luty 3.1% 3.4% 3.3%
14:30 Stopa bezrobocia USA Luty 4.0% 3.8% 3.8%
14:30 Rozpoczete budowy mieszkan  USA Styczen 1037k 1230k

Poniedziatek 11 marca
08:00 Produkcja przemystowa Niemcy  Styczen 0.8% -0.8%
09:00 Raport NBP o inflacji i PKB Polska Marzec
13:30 Sprzedaz detaliczna USA Styczen -1.6% 0.2% 0.1%
13:30 Inflacja CPIr/r USA Luty 1.6% 1.6%
11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EZ Styczen -4.2% -2.6%
13:30 Inflacja PPl r/r USA Luty 2.0% 1.9%
13:30 5;;:%/1ema na dobra trwatego USA Styczen -0.8%
15:00 Sprzedaz nowych domoéw USA Styczen 621k 628k
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Luty 0.9% 1.2% 1.2%
11:00 Inflacja CPIr/r EZ Luty 1.4% 1.5%
14:15 Produkcja przemystowa m/m USA Luty -0.6% 0.6%
15:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Marzec 93.8 95.8
14:00 Rachunek obrotow biezacych  Polska Styczen -1400m
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Luty

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 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
osob) 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



