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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane z krajowego
+48 22 598 22 38 przemystu w lutym. W przypadku produkcji sprzedanej spodziewamy sie jej

wzrostu o 16,6% r/r po wzroscie o 19,2% r/r miesiac wczesniej. Konsensus
Andrzej Kaminski prognoz jest nieco mniej optymistyczny i wynosi 15,2% r/r. Natomiast w
Ekonomista przypadku inflacji PPl (cen produkcji sprzedanej) nasze oczekiwania wskazuja na
+48 22 598 20 10 jej wzrost do 15,3% r/r z 14,8% r/r. Dane te, uwzgledniajace wptyw wojny tylko

w niewielkim stopniu, potwierdza dobra koniunkture w sektorze wytworczym,
Mateusz Sutowicz ktorej towarzyszy jednak silny wzrost kosztow produkcji zwiazanej z cenami
Analityk rynkéw finansowych surowcow i materiatow oraz zaburzen w tancuchach dostaw. Wybuch wojny w
+48 22 598 22 36 Ukrainie oraz natozone przeciw Rosji i Biatorusi sankcje znajda swoje

odzwierciedlenie w produkcji, a jeszcze bardziej w jej kosztach.

® PL: Rowniez o godz. 10:00 poznamy dane z rynku pracy w sektorze
Kursy walut A% przedsiebiorstw w lutym. Spodziewamy sie wzrostu przecietnego zatrudnienia o
2,2% r/r, co jest zgodne z konsensusem prognoz. Nasza prognoza wzrostu

EUR/PLN 4,6779 0,0% przecietnego wynagrodzenia wynosi natomiast 10,4% r/r, co oznacza wzrost
USD/PLN 4,2191 -0,8% wzgledem zaburzonego Polskim tadem stycznia (9,5% r/r). Konsensus prognoz
CHF/PLN 4.5009 .0.4% wskazuje na nieco wolniejszy wzrost - 0 9,9% r/r. Naptyw uchodzcéw z Ukrainy

’ ’ . na krajowy rynek pracy moze byc potencjalnie pozytywny dla tagodzenia napiec
EUR/USD 1,1086  0,8% na rynku pracy, cho¢ wptyw ten pozostaje bardzo niepewny.

_ Wydarzenia i komentarze
Rynek Pieniezny (%) A bps
- . . . s . o

WIBOR 1M 3.74 5 EZ: Eurostat zrewidowat dane o inflacji HICP w strefie euro w lutym do 5,9% r/r

ze wstepnego szacunku wynoszacego 5,8% r/r. W styczniu wskaznik ten wyniost
WIBOR 3M 4,37 2 natomiast 5,1% r/r. Dane za luty to najwyzsza wartos¢ wskaznika HICP w historii
danych. Wzrost cen konsumpcyjnych silnie napedzany jest przez czynniki
podazowe - ceny surowcow energetyczny i zywnosciowych. Wybuch wojny na

Obligacje PL (%) A bps Ukrainie bedzie jeszcze wzmacniat ich wptyw, co wskazuje, ze prognoza
2v 5 25 7 Europejskiego Banku Centralnego inflacji HICP w 2022 r. wynoszaca 5,1% r/r
sy 5’11 14 wydaje sie nieco za niska. Nie zmieniaja sie jednak jak na razie perspektywy

polityki pienieznej w strefie euro- EBC najpewniej w 3Q 2022 r. zakonczy skup
10Y 4,74 -9 aktywoéw, co bedzie torowato droge do podwyzek stop procentowych.

® UK: Bank Anglii zgodnie z oczekiwaniami trzeci raz z rzedu podniost stopy
procentowe o 0,25 pkt proc. - do 0,75% z 0,50%. Wtadze monetarne w Wielkiej

IRS PLN (%) A bps Brytanii wskazaty, ze inflacja w tym kraju moze w kwietniu przekroczy¢ 8,0% r/r
2y 5 58 8 i ,w nadchodzacych miesiacach odpowiednie moze by¢ dalsze umiarkowane
’ zaostrzenie” warunkow monetarnych.
5Y 4,92 7
10v 4,52 7 Rynki na dzis
Rynki finansowe pozostaja w fazie wyczekiwania na nowe informacje zaréwno tych
.. dotyczacych mozliwosci zazegnania konfliktu militarnego na Ukrainie, jak i istotnych
Obligacje bazowe (%) A bps danych makroekonomicznych. Nastrdj stabilizacji wspiera dodatkowo blisko$¢
DE 10Y 0,38 1 weekendu. W rezultacie liczymy, iz kurs EUR/PLN zakonczy piatkowa sesje w okolicy
US 10Y 2.14 1 jej rozpoczecia a wiec poziomu 4,68. Dzisiejsze liczne dane makroekonomiczne z
’ polskiej gospodarki - w przypadku lepszych odczytow - moga by¢ zrodtem niewielkiej
presji na umocnienie, gdyz powinny - choc jedynie nieco - nasilic oczekiwania na
; 9 podwyzki stop procentowych. Rynek ,zmeczony” z jednej strony wojenng
Gietdy pkt. A% ; , . . S . . :
niepewnoscia, z drugiej naktadanymi sankcjami prawdopodobnie bedzie chciat
WIG 64133, 1 2,6 znalez¢ dla siebie krotkoterminowy punkt rownowagi.
S&P 500 4411,7 1,2
Nikkei 225 26827,4 0,7

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

Krajowy rynek stopy procentowej

1,08

17-03

575

5,50

525 -

5,00 -

4,75 -

4,50

100

60

- 20

r -20

r -60

-100

g2 T T T T T T T T
1y 2y 3y 4Y 5y 6Y 7Y 8 9Y 10Y

~—m==(Qbligacje skarbowe (%) ¢ ASW (bps, prawa 0$)

Zrédto: Refinitiv

Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Za nami dosc spokojna sesja na krajowym rynku walutowym. Wyroznikiem byt fakt, iz -
po raz pierwszy od czterech dni - ztoty przestat sie umacnia¢. Nie stanowito to dla nas
zaskoczenia, gdyz taki scenariusz wskazywaliSmy we wczorajszym raporcie piszac, iz
przestrzen do spadku notowan kursu EUR/PLN wydaje sie krotkoterminowo wygasa¢ w
waskim przedziale 4,6330 - 4,6220. Wraz ze ztotym ostabiaty sie wczoraj takze
pozostate waluty regionu, co potwierdza regionalng che¢ realizacji zyskdw po okresie
dos¢ dynamicznego umocnienia walut tej czesci Europy. Czwartek na krajowym rynku
dtugu byt dniem dalszego spadku dochodowosci, cho¢ juz nieco mniejszego anizeli na
poczatku tygodnia. Rentownos¢ 10-latki spadta o 9 bps do 4,74% (cho¢ w ciagu dnia
wynosita juz 4,68%). Krotki koniec krzywej zas zmalat o 7 bps do 5,25%. Bazowe rynki
dtugu byty wczoraj stabilne.

Rynki zagraniczne

Eurodolar zanotowat trzecia z rzedu sesje wzrostowa, a gtownym argumentem
przemawiajacym za redukcja pozycji dolarowych byta stopniowa poprawa nastrojow
rynkowych w zwiazku z sygnatami wskazujacymi na powolne postepy w negocjacjach
pokojowych Ukraina - Rosja. Kurs EUR/USD przejsciowo siegnat wczoraj poziomu
1,1135, czym wybit sie gorg z obowigzujacego od potowy lutego kanatu spadkowego.
Przed notowaniami - na gruncie analizy technicznej - otworzyta sie zatem perspektywy
kontynuacji wzrostow do poziomu 1,1184 (pierwszego oporu). Coraz blizej poziomu
1,04 poruszaty sie notowania EUR/CHF, ktore juz w s$rode odrobity catos¢ spadkow
kursu zainicjowanych poczatkiem wojny na Ukrainie. Dochodowosc obligacji rynkéw
bazowych byta wczoraj stabilna, a zmiany 10-letniego dtugu USA i Niemiec nie
przekroczyty 1 bps. Wiazemy to ze zdyskontowaniem wielu informacji, w tym
najnowszych posiedzen Europejskiego Banku Centralnego i Fed.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 11 marca

16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Marzec 62.8 59.7 61.5

Poniedziatek 14 marca

Brak istotnych publikacji

Wtorek 15 marca

03:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Luty 4.3% 7.5% 4.0%

03:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Luty 1.7% 6.7% 3.0%

10:00 Inflacja CPI r/r fin. Polska Luty 9.4% 8.5% 8.1%

11:00 Indeks ZEW Niemcy  Marzec 54.3 -39.3 17.0

13:30 Inflacja PPl r/r USA Luty 10.0% 10.0%

13:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Luty 3.8% 0.6%

14:00 Eﬁth“”ek obrotow biezacych  poi4  Styczen -3957m -64m

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Styczen 6.1% 6.7% 6.1% 6.1%
19:00 DECYZia w sprawie stop USA  Marzec 0.0-0.25%  0.25-0.50%  0.25-0.50%  0.25-0.50%

rocentowych
Czwartek 17 marca

11:00 Inflacja HICP r/r EZ Luty 5.1% 5.9%
13:00 DECYZJa W sprawie stop UK Marzec 0.5% 0.75%

procentowych
Jee) WNEEIOZRIE G USA 11 marca 227k 214k

bezrobotnych
14:15 Produkcja przemystowa m/m USA Luty 1.4% 0.5% 0.5%

Piatek 18 marca

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Luty 19.2% 15.2% 16.6%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Luty 14.8% 15.1% 15.3%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Luty 2.3% 2.2% 2.2%
10:00 Wynagrodzenia r/r Polska Luty 9.5% 9.9% 10.4%
15:00 SPrzedaz domow na rynku USA Luty 6.5 6.35

wtornym mln

Poniedziatek 21 marca

02:15 DECYZja W sprawie stop Chiny  Marzec 3.7%

procentowych
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Luty 10.6% 8.1% 8.3%
10:00 Produkcja bud-montaz. r/r Polska Luty 20.8% 23.1% 16.5%

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
0s0b) 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



