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Gtowny Ekonomista ®  EZ: Dzi$ o godz. 10:00 opublikowane zostanie finalne wyliczenie indeksu PMI dla ustug

+48 22 598 22 38 w strefie euro w lutym. Wedtug wstepnych danych, na fali poprawy sytuacji
epidemicznej, wzrdst on do 55,8 pkt z 51,1 pkt miesiagc wczesniej.

AndrzeJ. Kaminski ® US: O godz. 16:00 poznamy wyliczenie za luty indeksu ISM dla ustug w Stanach

Ekonomista Zjednoczonych. Oczekuje sie wzrostu wskaznika do 61,0 pkt z 59,9 pkt przed

+48 22 598 20 10 miesiagcem.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze

Analityk rynkow finansowych

+48 22 598 22 36 ® EZ: Inflacja HICP w strefie euro wzrosta w lutym wedtug wstepnych danych do 5,8%

r/r z 5,1% r/r w styczniu znaczaco przewyzszajac oczekiwania. Za wzrost wskaznika
odpowiadaja zarowno ceny energii i zywnosci, ale takze komponent bazowy. Biorac
pod uwage rekordowo wysokie z powodu wojny na Ukrainie ceny surowcow

Kursy walut A% energetycznych oraz ostabienie euro wzgledem dolara amerykanskiego indeks HICP

EUR/PLN 4,7523 0,5% nadal bedzie rést'przewyisz.aj.a\'c coraz bafdziej ;el inflacyjny IlEuropejskiego Banku
Centralnego. Pomimo wysokiej inflacji posiedzenie Rady Prezesow EBC w przysztym

USD/PLN 4,2887 1,2% tygodniu nie powinno przynie$¢ wiekszych zmian we wczeséniej obranym kursie,

CHF/PLN 4,6510 0,8% obejmujacym m.in wygaszenie awaryjnego programu skupu aktywow w czasie
pandemii (PEPP) oraz stabilizacji w nadchodzacych miesigcach stop procentowych.

EUR/USD 1,1078 -0,7% Tym bardziej, ze wojna na Ukrainie oraz wprowadzone bardzo surowe sankcje na
Rosje beda negatywnie zaburza¢ dziatalnos¢ gospodarcza i funkcjonowanie rynkow
finansowych w strefie euro.

Rynek Pieniezny (%) A bps -

US: Podczas przemdwienia przez Komisja ds. Ustug Finansowych Izby Reprezentantow
WIBOR 1M 3,22 2 USA przewodniczacy Fed J. Powell powtdrzyt, ze podwyzka stop procentowych Fed w
marcu bedzie wtasciwa wobec wysokiej inflacji i bardzo dobrej sytuacji na rynku

WIBOR 3M 3,69 2 pracy. Powiedziat, ze bytby w stanie poprze¢ zwyzke o 0,25 pkt proc. W kontekscie

ataku Rosji na Ukraine ocenit, ze jego wptyw na gospodarke oraz sankcji jest

L niepewny. Przemowienie to nie zmienia oczekiwan kilku podwyzek stop procentowych

Obligacje PL (%) A bps w USA w 2022 r. oraz rozpoczecia w Il pot. roku zmniejszania sumy bilansowej

2Y 4,04 7 amerykanskiego banku centralnego. Wojna na Ukrainie powinna mie¢ dla USA

mniejsze konsekwencje niz dla Unii Europejskiej, m.in. z powodu wiekszej odlegtosci

5Y 4,25 4 od obszaru wojennego i ewentualnie niewielkiego wptywu na nastroje gospodarcze,
10Y 4,06 4 mniejsza zalezno$¢ od rosyjskich surowcow oraz mocniejszego rynku pracy.

Rynki na dzis

IRS PLN (%) A bps Mija tydzien odkad inwazja militarna Rosji na Ukraing zdestabilizowata rynki finansowe

powodujac silne podbicie zmiennosci wielu aktywow. Tak dtugo jak awersja do ryzyka

zy 4,54 1 utrzymuje sie na wysokich poziomach tak trwac bedzie presja na ostabienie ztotego i

5Y 3,94 -3 pozostatych walut regionu. Dziatania Narodowego Banku Polskiego (m.in. interwencje

10Y 375 2 walutowe) i Banku Gospodarstwa Krajowego (wymiana srodkéw unijnych bezposrednio na

’ rynku) daja jednak znaczaca szanse na ograniczenie skali wyprzedazy polskiej waluty.

Kurs EUR/PLN rozpoczyna dzisiejsza sesje od ostabienia, ktore - jak pokazat przyktad

Obligacje bazowe %) A bps ostatnich dni - niwelowane bedzie w przypadku zbyt szybkiego tempa ostabienia przez

interwencyjng aktywnos¢ wspomnianych instytucji. Na globalnym rynku walutowym
DE 10Y -0,01 -1 presja na umocnienie dolara ptynaé bedzie nie tylko z powodu ucieczki kapitatu do tzw.
bezpiecznych przystani, ale takze z powodow stricte fundamentalnych. We wczorajszym

us 10Y 1,79 2 LG . . N
wystapieniu prezes Fed zadeklarowat gotowos¢ do poparcia podwyzki stop procentowych
juz za tydzien, podczas gdy oczekiwania co do wzrostu kosztu pieniadza w strefie euro -
. 0 zwazywszy na wptyw konfliktu na Ukrainie - ulegaja odsunieciu w czasie. Na krajowym
Gietdy pkt. A% rynku dtugu spodziewamy sie natomiast, iz dochodowo$¢ 10-latki nie przekroczy bariery
WIG 60030,9 1,8 4,11%, ktora stanowi silny opor techniczny (nieskutecznie testowany w tym roku
wielokrotnie). Na rynkach surowcowych nie maleje presja na wzrost cen ropy naftowej.
S&P 500 4306,3 1,5 Barytka ropy Brent kosztuje juz ponad 115 USD. Wczorajsze spotkanie kartelu OPEC+
Nikkei 225 26393,0 1,7 trwato nieco ponad 10 minut i - mimo coraz wiekszych obaw dotyczacych dostepnosci

surowca - zakonczyto sie akceptacja dawno nakreslonego planu tj. wzrostu wydobycia o

Zrodto: Refinitiv dodatkowe 400 tys. barytek od kwietnia.

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

Juz poczatek wczorajszej sesji przyniost powrot presji sprzedajacych ztotego oraz
pozostatych walut tej czesci Europy. Kurs EUR/PLN po raz drugi z rzedu wzrést powyzej
bariery 4,80 i przez wiekszos¢ dnia byt liderem przeceny do euro sposrod walut CEE.
Wczoraj podobnie jak we wtorek o losach polskiej waluty w drugiej potowy dnia
zadecydowata aktywnos¢ Narodowego Banku Polskiego, ktory drugi dzien z rzedu
dokonywat interwencji walutowej. Co wiecej w s$rode Ministerstwo Finansow
poinformowato, iz znajdujace sie w jego dyspozycji srodki walutowe beda wymieniane
przede wszystkim na rynku (wptywajac na umocnienie ztotego), a dominujaca
dotychczas wymiana w Narodowym Banku Polskim bedzie miata charakter
uzupetniajacy. Na taka mozliwos¢ juz miesiac temu wskazywat prezes NBP, gdy mowit
o checi wykorzystania kanatu kursowego do obnizenia inflacji. W rezultacie mimo, iz
dzienna amplituda wahan byta wysoka zamkniecie dnia przez kurs EUR/PLN byto
ponownie dalekie od osiaganych w trakcie sesji maksimow. Na krajowym rynku dtugu
dochodowos¢ obligacji wzdtuz catej krzywej powrocita do wzrostow bedacych reakcja
na panujaca na rynku globalnym awersja do ryzyka. Tym bardziej, iz uspokojeniu
uleglty notowania kontraktow FRA (ktore w ostatnich dniach solidnie znizkowaty
neutralizujac wptyw wspierajacy wzrost rentownosci otoczenia zewnetrznego). W
rezultacie wczoraj dochodowos¢ 10-latki polskiej zwyzkowata o 4 bps do 4,06%, co
wobec dalszego spadku rentownosci Bunda (do ujemnych pozioméw) oznaczato
kontynuacje wzrostu spreadu pomiedzy dtugim koncem polskiej i niemieckiej krzywej.

Rynki zagraniczne

Awersja do ryzyka, potezna rewizja danych ADP z amerykanskiego rynku pracy, czy
podtrzymanie jastrzebiego kursu przez J.Powella w swoich wczorajszych
wypowiedziach sprzyjato spadkowi notowan EUR/USD (a wiec umocnieniu dolara). W
rezultacie kurs przesunat sie do 1,1050, tj. minimum z czerwca 2020 (gdy kurs
EUR/USD rozpoczynat marsz w gore po pierwszym pandemicznym szoku). Niestabnacym
zainteresowaniem cieszyt sie ponadto frank szwajcarski, ktory znizkowat ponizej
bariery 1,02. Z kolei rentownos¢ Bunda - po raz pierwszy od miesigca - powrocita do
ujemnych poziomdw, co swiadczy o wciaz ponurych nastrojach rynkowych i dalszym
przekierowywaniu kapitatu do tzw. bezpiecznych przystani.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popdrzﬁgnie Ak;;;léne K&?‘Sﬁ) r::/l;s BanI;rA(/)\‘i;rl]ecz)r;r;ium
Pigtek 25 lutego
14:30 Inflacja PCE r/r USA Styczen 5.8% 6.1%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 67.2 62.8 61.7
Poniedziatek 28 lutego
10:00 PKB nsa r/r fin. Polska Q4 5.3% 7.3% 7.3%
15:45 Chicago PMI USA Luty 65.2 56.3 63.7
Wtorek 01 marca
02:45 PMI w przemysle Chiny Luty 49.1 50.4 49.3
09:00 PMI w przemysle Polska Luty 54.5 54.7 53.9
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Luty 59.8 58.4 58.5
10:00 PMI w przemysle EZ Luty 58.7 58.2 58.4
14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy  Luty 4.9% 5.1% 4.9%
15:45 PMI w przemysle USA Luty 55.5 57.3 57.5
16:00 ISM w przemysle USA Luty 57.6 58.6 58.0
11:00 Inflacja HICP r/r wst. EZ Luty 5.1% 5.8%
14:15 Raport ADP USA Luty 509k 475k 300k
16:00 Wystapienie prezesa Fed USA
20:00 Bezowa Ksiega Fed USA Luty
02:45 PMI w ustugach Chiny Luty 51.4 50.2 51.0
09:55 PMI w ustugach Niemcy Luty 52.2 56.6
10:00 PMI w ustugach EZ Luty 51.1 55.8
15:45 PMI w ustugach USA Luty 51.2 56.7
16:00 ISM w ustugach USA Luty 59.9 60.5
16:00 ﬁ}a/nr:]éwienia na dobra trwate USA Luty 1.2% 1.6%

Piatek 04 marca

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 . USA Luty 467k 420k
sektorem rolniczym

14:30 Stopa bezrobocia USA Luty 4.0% 3.9%

14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Luty 5.7% 5.8%

Poniedziatek 07 marca

10:30 Indeks Sentix EZ Marzec 16.6

Zrodto: 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 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.



