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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ 0 10.00 GUS poda szczegotowe dane o bezrobociu. Wg szacunku MRPiPS
+48 22 598 22 38 stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w kwietniu do 7,7% z 8,1% w marcu.
Urszula Krynska Wydarzenia i komentarze

Ekonomistka

®  PL: Badane przez GUS nastroje konsumentow ulegty w maju dalszej poprawie, a

LD A biezacy i wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej sa najwyzsze w historii

Mateusz Sutowicz badania. Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrdst do 3,1 pkt. z minus 0,8
Analityk rynkéw finansowych pkt. w kwietniu, wyprzedzajacy wyniost natomiast 0,6 pkt. wobec minus 3,1 pkt.
+48 22 598 22 36 przed miesiagcem. W obu przypadkach odczyt dodatni odnotowano pierwszy raz w

historii, a oznacza on ze liczba optymistow przewyzszyta liczbe pesymistow. Jest
to zwiazane z bardzo dobra sytuacja na rynku pracy i rosnacymi dochodami
gospodarstw domowych i sugeruje kontynuacje wzrostow konsumpcji.

Kursy walut A%

® PL: Wg szacunkowego wykonania budzetu, deficyt po kwietniu wyniést zaledwie
EUR/PLN 4,2037  0,2% 868 mln PLN, co byto drugim najlepszym wynikiem w historii (w 2008r. po
USD/PLN 3,7622 0,9% kwietniu budzet odnotowat nadwyzke). Po czterech miesigcach roku dochody
CHE/PLN 3 8535 . byty 0 6,2 mld PLN wyzsze niz zatozono w harmonogramie, podczas gdy wydatki

byty o 3,3 mld PLN nizsze niz planowano. W ciggu miesigca budzet odnotowat
EUR/USD 1,1173 -0,7% nadwyzke w kwocie 1,4 mld PLN. Tak jak sugerowaty publikacje prasowe, po
kwietniu utrzymat sie solidny wzrost wptywow z tytutu VAT i podatku od gier
(33,5% r/r). Solidnie wzrosty odnotowaty tez podatki dochodowe, co jest
Rynek Pieniezny (%) A bps zwigzane z dobra sytuacja gospodarstw domowych oraz z wynikami
przedsiebiorstw. Jednoczesnie wydatki pozostaja pod kontrola i po kwietniu byty
WIBOR 1M 1,66 0 o 1,2% wyzsze niz przed rokiem, i to pomimo faktu, ze w pierwszym kwartale
WIBOR 3M 1,73 0 2016r. nie wyptacano jeszcze srodkéw w ramach Rodzina 500+. Od poczatku roku
wyraznie spadaja koszty obstugi dtugu publicznego. Sytuacja budzetu jest bardzo
komfortowa, a deficyt w catym roku bedzie prawdopodobnie znacznie nizszy niz

Obligacje PL (%) A bps zatozono w ustawie budzetowej (59 mld PLN).
2Y 1,96 -2 ® US: Z minutes wynika, ze wiekszo$¢ uczestnikow majowego posiedzenia
5y 277 1 amerykanskiej Rezerwy Federalnej ocenita, jezeli dane z gospodarki beda zgodne

z ich oczekiwaniami, wtasciwe bedzie poczynienie kolejnego kroku w usunieciu
czesci akomodacji w polityce monetarnej. Takie sformutowanie moze sugerowac,
iz Fed podwyzszy stope procentowa w trakcie czerwcowego posiedzenia.
Uczestnicy posiedzenia w maju zgodzili si¢ co do tego, iz spowolnienie wzrostu
IRS PLN (%) A bps gospodarczego w USA w Q1 prawdopodobnie byto przejsciowe, podobnie jak
nizsze odczyty inflacji. Niemal wszyscy uczestnicy spotkania wskazali, ze

'
-

10Y 3,35

Zy 1,93 1 rozpoczecie redukcji sumy bilansowej powinno nastapi¢ jeszcze w 2017 r., o ile
5Y 2,38 -2 pozwola na to dane z gospodarki. Szczegdty planu maja zostaé przedstawione
107 2.84 1 wkrotce.
Rynki na dzis
Obligacje bazowe (%) A bps Eurodolar kontynuuje umiarkowane wzrosty w reakcji na publikacje minutes z
DE 10Y 0 41 1 majowego posiedzenia Fed, ktéra mimo, iz wskazata na mozliwa podwyzke stop
’ procentowych w czerwcu, to poddata pod watpliwos¢ tempo dalszego zaciesniania
us 10Y 2,28 3 polityki monetarnej. Z tego samego powodu na rynku walut emerging markets
panuja pozytywne nastroje. Na rynku dtugu wydarzeniem dnia bedzie aukcja
- zamiany, na ktorej Ministerstwo Finansow zaoferuje do sprzedazy obligacje OK0419,
Gietdy pkt. A% PS0422, WZ1122, WZ0126, DS0727, a do odkupu papiery OK0717, DS1017. Dzi$ kartel
WIG 30 2672.3 07 OPEC prawdopodobnie podejmie decyzje w sprawie dalszego ograniczania wydobycia
’ ’ - tym razem na dziewie¢ miesiecy. Taki scenariusz jest juz od kilku dni wsparciem
S&P 500 2404,4 0,2 dla cen ropy Brent.
Nikkei 225 19743,0 0,7

Zrédto: Reuters
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

Nie sprawdzity sie nasze oczekiwania zaktadajace, iz na koniec wczorajszej sesji kurs
EUR/PLN wyniesie nieco powyzej 4,20. Mimo, iz obnizenie ratingu Chin przez agencje
Moody’s przyniosto wzrost awersji do ryzyka to byt on jedynie przejsciowy. W
kolejnych godzinach ztoty wraz z pozostatymi walutami emerging markets zaczat
zyskiwa¢ na wartosci. W rezultacie notowania EUR/PLN obnizyty sie do 4,1720.
Wegierski forint byt w srode najmocniejszy w relacji do euro od trzech miesiecy. Na
krajowym rynku dtugu dochodowos¢ wzdtuz catej krzywej stabilizowata sie na poziomie
z wtorkowego zamkniecia tj. 1,96% w przypadku krotkiego konca i 3,35% dla 10-latki.

Rynki zagraniczne

Wydarzeniem wczorajszego dnia byta publikacja opisu majowego posiedzenia
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Do momentu prezentacji minutes notowania
eurodolara stabilizowaty sie na poziomie 1,1180. W reakcji na publikacje kurs EUR/USD
nieznacznie wzrost. Mimo, iz bankierzy centralni zawarli sugestie wskazujaca, iz
czerwcowa podwyzka stop procentowych jest mozliwa - rynek wycenia taki ruch z
prawdopodobiefnstwem 85% - to nasility sie obawy co do tempa kolejnych podwyzek.
Wszystko przez obawy towarzyszace inflacji i niedawnym nieco stabszym danych z USA.
Na rynku obligacji bazowych europejska czes$¢ sesji tj. jeszcze przed publikacja
minutes zakonczyta sie zwyzka dochodowosci amerykanskiego dtugu, ktéra jednak pod
wptywem opisu z posiedzenia Fed zostata w catosci zniwelowana. Stabilne na poziomie
0,40% byty natomiast notowania Bunda.
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Kalendarium
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene I((;rn:ger;‘;::
Millenium)
05/19 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Kwiecien 3.1% 3.4% 3.2%
05/19 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Kwiecien 11.1% -0.6% 1.9%
05/19 14:00 |Inflacja PPl r/r Polska Kwiecien 4.7% 4.3% 4.5%
05/19 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Kwiecien 9.7% 8.1% 9.0%
05/23 08:00 PKB WDAr/r Niemcy 1Q 1.8% 1.7% 1.7%
05/23 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Maj 58.2 59.4 58.0
05/23 09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Maj 55.4 55.2 55.5
05/23 10:00 Wstepny PMI w przemysle EU Maj 56.7 57.0 56.5
05/23 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Maj 56.4 56.2 56.4
05/23 10:00 IFO Niemcy Maj 112.9 114.6 113.1
05/23 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Maj 52.8 52.5 53.4
05/23 15:45  Wstepny PMI w ustugach USA Maj 53.1 54.0
05/24 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Maj -4.1% 4.4%
05/24 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym USA Kwiecien 5.71m 5.57m 5.67m
05/24 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Maj
05/25 10:00 Stopa bezrobocia Polska Kwiecien 8.1% 7.7% (7.7%)
05/25 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Maj 232k
05/26 14:30  PKB Annualized q/q USA 1Q 0.7% 0.9%
05/26 14:30 Zamowienia na dobra trwate USA Kwiecien 0.9% -1.8%
05/26 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Maj 97.7 97.5
05/27 06/03 Sprzedaz detaliczna r/r Niemcy Kwiecien 2.3%
05/29 10:00 Podaz pieniadza M3 r/r EU Kwiecien 5.3%

Zrodto: 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 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.



