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Gtowny Ekonomista ® PL i EU: Dzisiaj o 14.0 zostanie opublikowany opis dyskusji na posiedzeniu RPP w

+48 22 598 22 38 lutym, kiedy Rada nie zmienita wysokosci stop procentowych. O 13.30 po raz
pierwszy w historii zostana tez opublikowane minutes ze styczniowego

Urszula Kryniska posiedzenia Rady ECB, kiedy rozpoczeto nowy program QE.
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Mateusz Sutowicz ® PL: Dynamika produkcji przemystowej wyhamowata w styczniu, zgodnie z

Analityk rynkéw finansowych oczekiwaniami, do 1,7% r/r z 7,9% r/r w grudniu. Wyrazne pogor§zenie wyniku

+48 22 598 22 36 przemystu w stosunku do poprzedniego miesiaca to efekt odwrdcenia efektu

kalendarzowego. W rezultacie, korzystniej ksztattowaty sie wyniki produkcji po
wyeliminowaniu czynnikow sezonowych, gdzie wzrost wyniost 4,0% r/r wobec
4,9% r/r w styczniu. Dobre wyniki przemystu to w gtdwnej mierze efekt rosnacej
produkcji w dziale przetworstwo przemystowe, a najwieksze wzrosty notuja
EUR/PLN 4,1884 0,1% branze o wysokim udziale eksportu w sprzedazy ogétem. Potwierdza to odpornosc
polskiego przemystu na pogorszenie koniunktury w strefie euro, a poprawa
nastrojow w Niemczech powinna sprzyjac polskiemu przemystowi..

Kursy walut A%

USD/PLN 3,6860 0,4%

CHF/PLN 3,9093 -0,8% ® PL: Stabsza od oczekiwan byta dynamika sprzedazy detalicznej, ktora w ujeciu
EUR/USD 1,1363 -0,3% nominalnym wyniosta zaledwie 0,1% r/r, w ujeciu realnym dane wskazaty na
solidny wzrost o 3,3% r/r wobec 4,0% r/r w grudniu. Wyzsza niz w styczniu ub.
roku byta sprzedaz w wiekszosci grup. Dane potwierdzaja stabilnie rosnacy popyt

Rynek Pieniezny (%) A bps oraz fakt, ze kosztowy charakter deflacji pozytywnie wptywa na konsumpcje.
WIBOR 1M 1,96 1 ® PL: Dane GUS pokazaty, ze pogtebita sie deflacja na poziomie cen producentow.
WIBOR 3M 192 0 Roczny spadek cen produkcji pogtebit sie do -2,9% wobec -2,5% w grudniu, nieco

mocniej niz nasz szacunek Utrzymywaniu sie deflacji cen produkcji sprzyjaty
spadki cen surowcow, w szczegélnosci ropy naftowej.

Obligacje PL (%) A bps ® US: Z opisu dyskusji na styczniowym posiedzeniu FOMC wynika, ze wielu
2y 172 11 cztonkéw Federalnego Komitetu Otwartego Rynku wskazato, ze biorac pod uwage
’ ryzyka zwigzane z rozpoczeciem normalizacji polityki monetarnej, sktaniaja sie
5Y 2,01 8 ku przekonaniu, ze stopy procentowe powinny pozostawac dtuzej bez zmian,
10Y 2,32 12 pomimo ze z komunikatu usunigto zdanie, ze stopy zostang utrzymane bez zmian
przez wydtuzony okres czasu. W minutes Fed ocenit, ze amerykanska gospodarka
rozwija sie¢ w solidnym tempie oraz, ze warunki na rynku pracy poprawity sie w

IRS PLN %) A bps ostatnich miesigcach, jednoczesnie ryzyka dla gospodarki sa zbilansowane.
- 69 3 ® US: Produkcja przemystowa w USA wzrosta w styczniu 2015 r. o0 0,2 % m/m po

spadku o 0,3% w grudniu i wobec oczekiwanego wzrostu na poziomie 0,3% m/m.
5Y 1,87 9 Wykorzystanie mocy produkcyjnych amerykanskich firm wyniosto w styczniu
79,4% i nie zmienito sie w poréwnaniu z poprzednim miesiacem.

10Y 2,16 13
® GR: Grecki rzad do czwartku odtozyt zaplanowane pierwotnie na Srode ztozenie
whniosku o przedtuzenie o szes¢ miesiecy umowy kredytowej ze strefa euro.
Obligacje bazowe (%) A bps . .,
DE 10Y 0,38 3 Rynki na dzis
US 10Y 2,11 6 Dzisiejsze kalendarium danych makroekonomicznych jest ubogie, a uwaga rynku
koncentrowac sie bedzie na sprawozdaniach z ostatnich posiedzen polskiej RPP i
ECB. Ich wptyw na sentyment rynkowy nie powinien by¢ jednak znaczny, a gtownym
Gietdy pkt. A% wyznacznikiem nastrojow pozostawac bedzie globalny sentyment inwestycyjny.
tagodniejsza od oczekiwan wymowa sprawozdania z ostatniego posiedzenia Fed
WIG 30 2551,9 0,2 bedzie zapewne cigzyta na notowaniach amerykanskiej waluty, wspierajac zwyzki
S&P 500 2100,3 0.2 notowan kursu EUR/USD, cho¢ ryzyko geopolityczne moze ogranicza¢ ich skale.
Korzystnie na sentyment w Europie moga wptynac¢ ewentualne doniesienia z Grecji,
Nikkei 225 18199,2 1,2 jesli miatoby sie okaza¢, ze ztozy wniosek o przedtuzenie obecnego programu
Zrédto: Reuters wsparcia.

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

Notowania na krajowym rynku walutowym pozostawaty wczoraj pod dominujacym
wptywem czynnikow globalnych. Niewielki wptyw na notowania ztotego miaty
natomiast podane wczoraj dane z krajowej gospodarki. Kurs EUR/PLN poruszat sie w
trakcie dnia w relatywnie waskim pasmie 4,1815-4,1950. Przy spadku eurodolara na
rynkach miedzynarodowych doprowadzito to do ostabienia ztotego wzgledem dolara
amerykanskiego. Kurs USD/PLN wzrost w ciagu dnia do nawet 3,6915 z 3,6710 pod
koniec wtorkowej sesji. Ciekawie wygladaty tez notowania na parze CHF/PLN. W
wyniku ostabienia sie franka szwajcarskiego wobec euro, co nasilito sie po wypowiedzi
prezesa SNB, iz bankierzy centralni ze Szwajcarii moga interweniowac na rynku
walutowym, aby ostabi¢ szwajcarska walute, kurs CHF/PLN spadt w ciagu dnia do
nawet 3,9030 z 3,9305 dzien wczesniej. Pogorszyly sie natomiast nastroje na rynku
papierow skarbowych. Wzrosty rentownosci wzdtuz catej krzywej, cho¢ najwiekszej
przecenie ulegty papiery o najdtuzszych terminach zapadalnosci, gdzie rentownosci
wzrosty o 12 bps. Pod koniec wczorajszej sesji 10-latka notowana byta z rentownoscia
2,32%, natomiast 2-latka 1,72%. Wycenie polskich papierow nie sprzyjaty zwyzki
rentownosci na rynkach bazowych, a takze wzrost ryzyka geopolitycznego w regionie.

Rynki zagraniczne

W trakcie srodowej sesji euro stracito na wartosci wzgledem dolara, a kurs EUR/USD
spadt w ciagu dnia do 1,1344 z 1,1418 na wtorkowym zamknieciu. Negatywnie na
wycene europejskiej waluty wptynat wzrost napiecia na wschodniej Ukrainie i obawy o
stabilnosc polityczng w tamtej czesci Europy. Euro odrobito straty w wieczornej czesci
sesji, gdyz tagodniejsza od oczekiwan wymowa minutes Fed-u ostabita amerykanska
walute. Kontynuowana byta natomiast zwyzka na parze EUR/CHF, wspierana
wypowiedzia prezesa SNB, ktory stwierdzit, iz frank wciaz jest wyraznie
przewartosciowany, a bank jest gotowy do interwencji na rynku walutowym. W ciagu
dnia kurs EUR/CHF osiagnat nawet 1,0723, poziom najwyzszy od decyzji SNB w potowie
stycznia o zaprzestaniu obrony kursu eurofranka. Na bazowych rynkach dtugu wzrosty
rentownosci zaréwno obligacji USA, jak i Niemiec. Silniejsza przecena dotkneta papiery
amerykanskie, gdzie rentownos¢ wzrosta w ciagu dnia o 6 bps. Dochodowos¢ Bundow
natomiast zwiekszyta sie w tym czasie o 3 bps. Obligacje umocnity sie nieznacznie
podczas wieczornych notowan, na co wptyw miata nieco tagodniejsza niz sie
spodziewano wymowa minutek Fed-u.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0] ({=H Popg:s;lnie Ak(';::lene '((;:;ger?;::
Millenium)
02/13 08:00 PKBNSATr/r Niemcy 4Q 1.2% 1.6% 1.2%
02/13 10:00 PKBr/r Polska 4Q 3.3% 3.0% 3.1%
02/13 11:00 PKBSATr/r EU 4Q 0.8% 0.9% 0.8%
02/13 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Styczen 8.4% 8.5% 9.0%
02/13 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Grudzien -268M -1005M -500M
02/13 14:00 Inflacja CPIr/r Polska Styczen -1.0% -1.3% -1.2%
02/13 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Luty 98.1 93.6 98.1
02/16 11:00 Bilans handlowy SA EU Grudzien 20.0B 23.3B 19.0B
02/17 14:00 Ptacer/r Polska Styczen 3.7% 3.6% 3.3% (3.4%)
02/17 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Styczen 1.1% 1.2 1.5% (1.7%)
02/18 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Luty -9.0% -13.2%
02/18 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Styczen 7.9% 1.7% 1.8% (-1.1%)
02/18 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Styczen -2.5% -2.9% -2.9% (-2,7%)
02/18 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Styczen 1.8% 0.1% 0.6% (0.8%)
02/18 14:30 Liczba rozpoczetych budow domow USA Styczen 1087K 1065K 1070K
02/18 14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Styczen 1060K 1053K 1070K
02/18 15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Styczen -0.1% 0.2% 0.4%
02/18 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA
02/19 10:00 Saldo rachunku biezacego NSA EU Grudzien 24.6B
02/19 13:30 Opis posiedzenia banku centralnego EU
02/19 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska
02/19 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Luty 304K 290K
02/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Styczen -1.7% -2.0%
02/20 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Luty 50.9 51.5
02/20 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Luty 54.0 54.4
02/20 10:00  Wstepny PMI w przemysle EU Luty 51.0 51.5
02/20 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Luty 52.7 53.0
02/20 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Luty 53.9 53.5
02/23 10:00 IFO Niemcy Luty 106.7
02/23 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym USA Styczen 5.04M
02/23 02/24 Stopa bezrobocia Polska Styczen 11.5% 11.9% (12.0%)

Zrédto: Reuters, 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 rdznych 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.
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