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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ poznamy wstepne wyliczenia indeksow PMI dla przemystu i ustug

+48 22 598 22 38 zarowno w Niemczech (godz. 09:30), jak i w strefie euro (godz. 10:00). Mediana
prognoz rynkowych wskazuje na stabilizacje tych wskaznikow na poziomach

Andrzej Kaminski obliczonych dla lutego.
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Mateusz Sutowicz ®  PL: Wzrost sprzedazy detalicznej w ujeciu realnym spowolnit nieznacznie w

Analityk rynkéw finansowych lutym do 5,6% r/r w stosunku do skorygowanego w gére - do 6,1% z 3,9% r/r -

odczytu za styczen. Struktura wzrostu sprzedazy - jak w poprzednich okresach -
pozostata zroznicowana. W lutym do wzrostow powrocita sprzedaz aut, ktéra w
styczniu ulegta obnizeniu wzgledem analogicznego miesigca ub. roku
spowodowanym zwiekszonym, z uwagi na wejscie w zycie w poczatkiem roku
mniej  korzystnych dla nabywajacych, zasad rozliczen podatkowych
EUR/PLN 4,2803 0,0% leasingowanych pojazdow. Dwucyfrowe wzrosty utrzymata dynamika sprzedazy
mebli, sprzetu RTV i AGD. Solidne wzrosty zanotowano w kategorii obejmujacej

+48 22 598 22 36

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7639 “0,1% farmaceutyki i kosmetyki, co obok dwucyfrowego wzrostu sprzedazy detalicznej
CHF/PLN 3,7888 0,3% w niewyspecjalizowanych sklepach (obejmujacych miedzy innymi dyskonty i
EUR/USD 1,1368 0,1% markety budowlane) potwierdza wysoka sktonnos¢ do konsumpcji oraz
optymistyczne nastroje konsumenckie. Luty przyniést ponadto wyrazne
odreagowanie, po stabym odczycie za styczen, dynamiki produkcji budowlano-
Rynek Pieniezny %) A bps montazowej, ktora byta o 15,1% wyzsza niz przed rokiem wobec wzrostu o 3,2% w
pierwszym miesigcu tego roku i 12,2% r/r w grudniu 2018. Na przyspieszenie
WIBOR 1M 1,64 0 produkcji budowlano-montazowej w lutym w stosunku do analogicznego okresu
WIBOR 3M 1,72 0 ubiegtego roku ztozyta sie produkcja firm zajmujacych sie dziatalnoscia w
zakresie budowy budynkow (27,9% r/r) oraz budowa obiektow inzynierii ladowej i
wodnej (16,3% r/r) co wskazuje na wciaz dynamiczna realizacje inwestycji
Obligacje PL (%) A bps infrastrukturalnych ~ wspotfinansowanych ze $rodkow  Unii ,Europejskiej.
Nieznacznie spadta natomiast produkcja firm wykonujacych gtéwnie roboty
2y 1,64 0 budowlane specjalistyczne. Warto podkresli¢, iz dwucyfrowe w ujeciu r/r
5Y 2,24 0 wzrosty produkcji budowlano-montazowej w lutym odbywaja sie pomimo
10Y 2 91 0 wysokiej bazy z roku ubiegtego oraz ograniczen podazowych w sektorze
’ zwiazanych z brakiem pracownikow o odpowiednich kwalifikacjach i wysokim
wykorzystaniu mocy wytworczych.
IRS PLN (%) A bps Rynk] na dz]é
2Y 1,81 -1 Przed nami prawdopodobnie spokojny koniec tygodnia. W naszej ocenie kurs
5Y 2,01 2 EUR/PLN zakonczy piatek skupiony wokét poziomu 4,2850 a eurodolar na 1,1380.
10v 235 2 Piatkowe notowania zdominuje temat brexitu oraz publikacja wstepnych indeksow
’ PMI w strefie euro oraz USA, choc¢ wptyw nowych informacji, czy danych - o ile nie
beda istotnie roznity sie od konsensusu - oceniamy jako marginalny. Wczoraj p6znym
isaci 9 wieczorem liderzy pozostatych 27 panstw cztonkowskich zdecydowali o opo6znieniu
Obligacje bazowe (%) & bps procesu wyjscia z Unii Europejskiej do 12 kwietnia (do tej daty Wielka Brytania musi
DE 10Y 0,05 -4 wyznaczy¢ oficeréow wyborczych, jesli zamierza braé¢ udziat w majowych wyborach
us 10Y 2,53 -6 do Parlamentu Europejskiego) z opcja dalszego przedtuzenia do 22 maja w razie
przyjecia przez Izbe Gmin projektu porozumienia w sprawie warunkoéw opuszczenia
UE.
Gietdy pkt. A%
WIG 60818,4 0,3
S&P 500 2833,7 1,1
Nikkei 225 21608,9 0,2

Zrédto: Thomson Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Zrédto: Thomson Reuters
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rynek krajowy

Tak jak oczekiwalismy poziom 4,2750 byt tymczasowym kresem aprecjacji ztotego w
relacji do euro wywotanej tagodna retoryka zakonczonego w s$rode wieczorem
posiedzenia amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Przejsciowo notowania wyznaczyty
zatem najnizszy poziom od poczatku lutego. Wydarzenia w USA miaty swoje
konsekwencje takze dla pozostatych par ztotowych, w szczegolnosci USD/PLN. Kurs po
dotarciu do poziomu 200-dniowej $redniej na 3,7373 zawrdcit o ponad trzy grosze. O
dwa grosze do 3,79 wzrosty natomiast wczoraj notowania CHF/PLN. Dochodowosc
krajowego dtugu nie zmienita sie wczoraj w stosunku do zamkniecia w $rode, gdy w
przypadku 10-latki wyniosta 2,91%. Wydarzeniem dnia na pierwotnym rynku dtugu byt
przetarg zamiany, na ktorym Ministerstwo Finanséow odkupito obligacje czterech serii
(OK0419, PS0719, DS1019 i WZ0120 ) za 7,1 mld PLN i sprzedato papiery pieciu serii
(OK0521, PS0424, WZ0524, WZ0528 i DS1029 ) za 7,2 mld PLN. Resort poinformowat, ze
po aukcji zamiany stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto 2019 roku
wynosi 64%.

Rynki zagraniczne

Po srodowej zwyzce eurodolara wywotanej silniejszym od oczekiwan ztagodzeniem
retoryki amerykanskiej Rezerwy Federalnej wczorajsza sesja przyniosta czesciowe
zanegowanie tego ruchu. Notowania zawrocity zatem z poziomu 1,1450 i zakonczyty
dzien w okolicach 1,1380. Czwartek na rynku walutowym byt jednak emocjonujacy z
uwagi na decyzje innych bankow centralnych. Mimo, iz zmian w polityce pienieznej nie
przyniosto posiedzenie banku centralnego Szwajcarii - bank powtérzyt miedzy innymi,
iz pozostanie obecny na rynku walutowym, a frank jest znaczaco przewartosciowany -
to kurs EUR/CHF obnizyt sie¢ do minimum z potowy stycznia. Dynamiczne zmiany
towarzyszyty wczoraj wycenie korony norweskiej. Tamtejszy bank centralny
zdecydowat o podwyzce stop procentowych - wczesniej po siedmiu latach przerwy
zrobit to we wrzesniu ubiegtego roku - i zaskoczyt rynki stwierdzeniem, iz w ciagu
najblizszych szesciu miesiecy mozliwa jest kolejna podwyzka kosztu pieniadza. W
reakcji korona norweska umocnita sie wzgledem euro o ponad 1%. Na rynku obligacji
bazowych dochodowos¢ Bunda obnizyta sie o 4 bps do 0,05% tj. najnizszego od konca
2016 roku.
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Kalendarium

Wskaznik/Wydarzenie

Poprzednie
dane

Piatek 15 marca

Aktualne
dane

Konsensus Bank Millennium
rynkowy prognoza

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Luty 0.9% 1.2% 1.2% 1.2%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Luty 1.4% 1.5% 1.5%
15:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 93.8 95.3 95.8

Poniedziatek 18 marca
14:00 Rachunek obrotow biezacych Polska Styczen -1400m 2316m
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Luty 0.8% 1.0%

Wtorek 19 marca

10:00 Ptace r/r Polska Luty 7.5% 7.6% 7.2% 7.0%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Luty 2.9% 2.9% 2.9% 2.9%
11:00 Indeks ZEW Niemcy  Marzec -13.4 -3.6 -11.0
15:00 Zamowienia w przemysle m/m  USA Styczen 0.1% 0.1% 0.3%
15:00 ﬁmyie""a FE I UG Stycze 0.4% 0.3%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Luty 6.1% 6.9% 4.7% 5.0%
10:00 Inflacja PPI r/r Polska Luty 2.2% 2.9% 2.7% 2.6%
19:00 gf:é’:i‘;‘o‘&;'c’;ame stop USA  Marzec 2.50% 2.50% 2.50% 2.50%
10:00 Sprzedaz detaliczna realna r/r Polska  Luty 6.1% 5.6% 5.3% 5.9%
14:00 Opis posiedzenia banku Polska Marzec

centralnego
Piatek 22 marca

09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy  Marzec 47.6 48.0

09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy  Marzec 55.3 54.8

10:00 Wstepny PMI w przemysle EZ Marzec 49.3 49.5

10:00 Wstepny PMI w ustugach EZ Marzec 52.8 52.7

14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Marzec 8.8% 9.1% 9.1%
14:45 Wstepny PMI w przemysle USA Marzec 53.0 54.0

14:45 Wstepny PMI w ustugach USA Marzec 56.0 56.5

15:00 SPrzedaz doméw na rynku USA Luty 4.94m 5.10m

wtornym

Poniedziatek 25 marca

10:00 Indeks IFO Niemcy  Luty 98.5
10:00 Stopa bezrobocia Polska Luty 6.1%

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.



