A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 16 sierpnia 2017

research@bankmillennium.pl

_ , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtéwny Ekonomista PL: Dzis o 10.00 GUS poda wstepny szacunek PKB za Q2. Oczekujemy, ze

dynamika wyhamowata nieco do 3,9% r/r z 4,0% r/r. GUS nie poda dzis
+48 22 598 22 38 . . . . -

szczegotowych danych, jednak spodziewamy sie dalszego wzrostu konsumpcji,
Urszula Kryniska chociaz w nieco stabszym tempie oraz powrotu wzrostu inwestycji w ujeciu rok
Ekonomistka do roku po pieciu kwartatach spadkow.
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Analityk rynkéw finansowych PL: Inflacja bazowa, po wytaczeniu cen zywnosci i energii, u,trzymala sie w lipcu
+48 22 598 22 36 na poziomie 0,8% r/r. W tym samym czasie inflacja CPI przyspieszyta do 1,7% r/r
z 1,5% r/r, za sprawa wzrostu cen zywnosci. Presja inflacyjna w gospodarce jest
bardzo niska, jednak spodziewamy sie jej pojawienia w kolejnych miesigcach za
sprawa m.in. rosnacych napiec¢ na rynku pracy.

Kursy walut A%

US: Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w lipcu o 0,6% m/m po zrewidowanym w
EUR/PLN 4,2825  0,0% gore wzroscie o 0,3% m/m w czerwcu, a wzrost byt lepszy od oczekiwan, ktore
USD/PLN 3,6317 0,1% ksztattowaty sie na poziomie 0,3% m/m. Sprzedaz detaliczna z wykluczeniem
sprzedazy aut byta w lipcu o 0,5% wyzsza niz przed miesiacem wobec oczekiwan

CHF/PLN 3,7410 -1,0% na poziomie 0,3% i skorygowanego w gore wzrostu o 0,1% m/m w czerwcu.
EUR/USD 1,1790 -0,1% Lepsze od oczekiwan dane potwierdzaja mocna konsumpcje w Stanach
Zjednoczonych.
®  GE: Produkt Krajowy Brutto Niemiec wzrost w Q2, po uwzglednieniu czynnikow
Rynek Pieniezny (%) A bps > Jowy =re rem z Q2, po uwzglednieniu czynni

sezonowych, o 0,6% kw/kw wobec oczekiwanego wzrostu o 0,7% kw/kw. W Q1
WIBOR 1M 1,66 0 PKB zwiekszyt sie 0 0,7% kw/kw, przed rewizja podawano 0,6%. W ujeciu rok do
roku PKB zwiekszyt sie o 2,1%, lepiej od oczekiwan, ktore ksztattowaty sie na

WIBOR 3M 173 0 poziomie 1,9% r/r oraz najsilniej od trzech lat. Rowniez wzrost za Q1 zostat
zrewidowany w gore, do 2,0% r/r z 1,7% r/r. Sytuacja gospodarcza gtownego
h Polski i L .
Obligacje PL %) A bps partnera handlowego Polski jest wcigz bardzo dobra
2 1,85 -1 Rynki na dzis
5Y 2,73 -3 Powrot krajowych inwestorow z przedtuzonego bedzie sprzyjat zwiekszeniu ptynnosci
107 340 3 na krajowym rynku finansowym. Nastroje rynkowe pozostawa¢ beda pod
’ dominujacym wptywem sentymentu globalnego, a na ten wptyw moze miec
publikacja sprawozdania z ostatniego sprawozdania z posiedzenia Fed, choc nie
N wydaje nam sie, aby wptynety one na rynkowe oczekiwania co do perspektywy stop
IRS PLN (%) A bps procentowych. Z danych krajowych natomiast uwaga rynku skupiona bedzie na
2y 1,97 1 wstepnym odczycie wzrostu gospodarczego za 2Q. Tylko istotne odchylenia odczytu
od konsensusu rynkowego wptynat na rynkowe oczekiwania co do perspektywy stop
Y 2,40 1 procentowych w Polsce, ktére obecnie sa mocno zakotwiczone przez wyrazny
10Y 2,87 -1 komunikat ze strony RPP o checi stabilizacji stop.
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,42 3
us 10Y 2,22 2
Gietdy pkt. A%
WIG 30 2754,2 0,1
S&P 500 2464,6 0,0
Nikkei 225 19729,3 -0,1

Zrédto: Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Rynek krajowy

Wolny wtorek, ktory sktonit czes¢ krajowych inwestorow do przedtuzenia weekendu, a
takze ubogie kalendarium danych makroekonomicznych powodowaty, ze w trakcie
poniedziatkowej sesji ztoty podazat za trendami na rynkach bazowych. Tam natomiast
widoczne byto nieznaczne ustapienie awersji do ryzyka, co sprzyjato umocnieniu
ztotego, szczegoélnie wzgledem franka szwajcarskiego. W ciggu dnia kurs EUR/PLN
spadt o 0,1 grosza w stosunku do piatkowego zamkniecia, przerywajac serie szesciu
sesji ostabienia ztotego. W tym samym czasie natomiast kurs CHF/PLN znizkowat o
blisko 4 grosze, w $lad za ostabieniem franka na rynkach globalnych. Wzrost globalnego
apetytu na ryzyko przetozyt sie na spadek rentownosci polskiego dtugu, szczegbélnie w
segmencie 5-10 lat, cho¢ nalezy zwroci¢ uwage, ze ptynnosc rynku byta niewielka. Pod
koniec dnia 10-latka notowana byta z rentownoscia 3,40% tj. 3 bps ponizej piatkowego
zamkniecia.

Rynki zagraniczne

Poniedziatkowa sesja na rynkach bazowych uptyneta pod znakiem spadku awersji do
ryzyka. Widoczne to byto w gtéwnej mierze w notowaniach pary EUR/CHF, ktéra w
ciggu dnia wzrosta o nieco ponad 0,6 centa i obecnie notowana jest na poziomie
1,1435 wobec 1,1270 w potowie minionego tygodnia. Notowania eurodolara byty
wzglednie stabilne i oscylowaty w przedziale 1,1775-1,1840. W slad za spadkiem
awersji do ryzyka wzrosta nieznacznie rentownos¢ na bazowych rynkach dtugu. W ciagu
dnia rentowno$¢ amerykanskiej 10-latki zwyzkowata o 2 bps, a jej niemiecki
odpowiednik o 3 bps. Wtorkowa sesja przyniosta nieznaczne umocnienie dolara i
spadek kursu EUR/USD do poziomu 1,1730. Wzrosty kontynuowaty tez rentownosci,
ktore zwiekszyty sie o 2-4 bps.
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Kalendarium
. . . Poprzednie Aktualne TS
Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H dane dane (Rrogr_loza
Millenium)
08/11 08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy Lipiec 1.7% 1.7% 1.7%
08/11 14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Czerwiec -179m -932m -827m
08/11 14:00 Inflacja CPlr/r Polska Lipiec 1.5% 1.7% 1.7%
08/11 14:30 Inflacja CPIr/r USA Lipiec 1.6% 1.7% 1.8%
08/14 11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EU Czerwiec 3.9% 2.6% 2.9%
08/14 14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Lipiec 0.8% 0.8% 0.8%
08/15 08:00 PKB WDA r/r Niemcy 2Q 2.0%% 2.1% 1.9%
08/15 14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Lipiec 0.3% 0.6% 0.3%
08/16 10:00 PKB r/r Polska 2Q 4.0% 3.8% (3.9%)
08/16 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Sierpien 3.0%
08/16 14:30 Liczba rozpoczetych budow doméw USA Lipiec 1215k 1225k
08/16 14:30  Liczba pozwolen na budowe USA Lipiec 1254k 1240k
08/16 20:00 Opis posiedzenia banku centralnego USA Lipiec
08/17 11:00 Inflacja CPIr/r EU Lipiec 1.3% 1.3%
08/17 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Lipiec 1.2% 1.2%
08/17 13:30  Opis posiedzenia banku centralnego EU
08/17 14:00 Ptacer/r Polska Lipiec 6.0% 5.4% (5.6%)
08/17 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Lipiec 4.3% 4.3% (4.3%)
08/17 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Sierpien 244k
08/17 15:15  Produkcja przemystowa m/m USA Lipiec 0.4% 0.3%
08/18 08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy Lipiec 2.4% 2.2%
08/18 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Lipiec 4.5% 8.4% (7.0%)
08/18 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Lipiec 1.8% 2.0% (2.1%)
08/18 14:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Lipiec 6.0% 7.9% (8.2%)
08/18 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Sierpien 93.4 94.0

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 réznych serwisow informacyjnych, wytacznie w
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