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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o 14.30 zostanie opublikowany drugi szacunek amerykanskiego PKB w
+48 22 598 22 38 Q1. Wstepne dane sugerowaty spadek zannualizowanego tempa wzrostu do 0,7% z
2,1% w Q4 2016r. Obecna prognoza ksztattuje sie na poziomie 0,9%. O tej samej
Urszula Krynska porze zostana opublikowane dane o zamoéwieniach na dobra trwate, o 16.00
Ekonomistka natomiast indeks Uniwersytetu Michigan, ktory opisuje nastroje konsumenckie.

+48 22 598 20 10

Mateusz Sutowicz

Analityk rynkéw finansowych ® PL: Stopa bezroboci,a rejestrowanego spadta w kwietniu do 7,7% z 8,1% w marcu i
+48 22 598 22 36 byta zgodna z wczesniejszym szacunkiem MRPiPS oraz najnizsza od transformacji.
Po od sezonowaniu stopa bezrobocia spadta do nowego rekordowo niskiego
poziomu 7,5%. Podobnie jak w poprzednich miesiacach w kwietniu spadta w
ujeciu rok do roku liczb nowych bezrobotnych oraz liczba bezrobotnych
wyrejestrowanych (w tym z tytutu podjecia pracy). Po raz pierwszy od przeszto
EUR/PLN 4,1764 -0,6% dwoch lat liczba ofert pracy zgtoszonych w ciagu miesiaca byta nizsza niz przed
rokiem. Osobne dane kwartalne, pokazaty, ze bezrobocie na podstawie badania
USD/PLN 3,7232 -1,0% BAEL spadto w Q1 do najnizszego w historii poziomu 5,4% z 5,5% w Q4 2016r.
CHF/PLN 3,8330 -0,5% Jednoczesnie stopa zatrudnienia utrzymata sie na rekordowym poziomie 53,2%,
podczas gdy z reguty w pierwszym Dane sa kolejnym potwierdzeniem bardzo

Wydarzenia i komentarze

Kursy walut A%

EUR/USD 11215 0,4% dobrej sytuacji na rynku pracy. W naszej ocenie zwiastuja mozliwos$¢ pojawienia
sie problemoéw ze znalezieniem odpowiednich pracownikow.

Rynek Pieniezny (%) A bps ® PL: Cztonek RPP tukasz Hardt ocenit, ze jesli na przetomie 2017 i 2018 roku

WIBOR 1M 166 5 wszystkie wiarygodne prognozy beda wskazywaty, ze ujemne realne stopy

procentowe beda sie nadal utrzymywac, to bedzie to moment, w ktéorym Rada
WIBOR 3M 1,73 0 powinna sie pochyli¢ nad tym czy chce kontynuacji takiej polityki, jaka obecnie
prowadzi, czyli niepodnoszenia stop.

Obligacje PL %)  Abps Rynki na dzis

2Y 1,94 -2 Dzisiejszy zestaw danych makroekonomicznych ze Stanéw Zjednoczonych,
obejmujacy publikacje PKB za Q1, zamoéwien na dobra trwatego uzytku, czy indeksu

5Y 2,77 -1 ; .y " . > s
Uniwersytetu Michigan, powinien decydowac o sentymencie inwestycyjnym na

10Y 3,33 -2 koniec tygodnia. W naszej ocenie potencjat do zwyzki eurodolara pozostaje
ograniczony, a ewentualne optymistyczne sygnaty z gospodarki USA mogtyby
nieznacznie umocni¢ dolara i sprowadzi¢ kurs EUR/USD trwale ponizej bariery 1,12.

IRS PLN (%) A bps Ztoty pozostaje mocny wykorzystujac sprzyjajace walutom emerging markets
nastroje.

2Y 1,93 0

5Y 2,36 -2

10Y 2,83 -1

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,37 -4

us 10Y 2,25 -3

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2711,9 1,5

S&P 500 2415,1 0,4

Nikkei 225 19762,1 -0,3

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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Zrédto: Reuters
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Zrédto: Reuters
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Rynek krajowy

Zaledwie groszowa zmiennos$¢ wygenerowaty wczorajsze notowania kursu EUR/PLN.
Wycena ztotego wzgledem euro koncentrowata sie wokot poziomu 4,18 oczekujac na
impulsy. Spokojny przebieg miaty takze notowania pozostatych par ztotowych. Wptywu
na wartosc polskiej waluty nie miat komentarz prezesa NBP. W artykule datowanym na
24 maja A.Glapinski napisat, iz zaciesnienie polityki monetarnej przez Fed oraz
mozliwe odejscie przez Europejski Bank Centralny od programu skupu aktywow nie
zagroza ztotemu. Na krajowym rynku dtugu wydarzeniem dnia byt przetarg zamiany, na
ktorym Ministerstwo Finansow odkupito obligacje OK0717 i DS1017 tacznie za 4,139 mld
PLN, a sprzedato obligacje OK0419/PS0422/WZ1122/WZ0126/DS0727 tacznie za 4,317
mld PLN przy popycie 6,12 mld PLN. Na rynku wtornym notowania SPW stabilizowaty
sie wzdtuz catej krzywej.

Rynki zagraniczne

Coraz wyrazniej widac, iz potencjat do dalszej zwyzki eurodolara ulega wyczerpaniu.
Notowania EUR/USD kolejna sesje z rzedu stabilizowaty sie wokét poziomu 1,12.
Wptywu na notowania w ostatnich dniach nie miata nawet wypowiedz Mario Draghiego,
ktory ocenit, iz "nie ma powodu" by zmienia¢ obecne zatozenia polityki monetarnej,
podkreslajac "logike" lezaca u podstaw sekwencji normalizacji monetarnej aktualnego
forward guidance banku (podwyzka stop proc. dopiero po zakonczeniu QE). Prezes ECB
powtorzyt ponadto, iz bazowa presja inflacyjna pozostaje na niskim poziomie. Na
rynku ropy naftowej czwartek zakonczyt sie gwattownym, bo wynoszacym 3,5 USD
spadkiem notowan. Rynek z rozczarowaniem przyjat decyzje o wydtuzeniu do konca
pierwszego kwartatu przysztego roku cie¢ w wydobyciu ropy na dotychczasowym
poziomie 1,8 mln barytek dziennie przez najwiekszych wydobywcow. Na rynku
obligacji bazowych miniona sesja przyniosta spadek dochodowosci Bunda i
amerykanskiej 10-latki odpowiednio o0 4 i 3 bps do 0,37% i 2,25%.
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Kalendarium
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% (7.7%)
05/25 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Maj 233k 234k
05/26 14:30  PKB Annualized q/q USA 1Q 2.1%% 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.
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