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Ekonomista ® PL: Publikacja badania koniunktury NBP ,,Szybki Monitoring NBP. Analiza sytuacji
+48 22 598 20 10 sektora przedsigbiorstw” potwierdza ze szczyt aktywnosci w tym cyklu

koniunkturalnym polska gospodarka osiagneta na przetomie 2017 i 2018 r. Wyniki
Mateusz Sutowicz ankiety wskazuja bowiem, ze ocena przedsiebiorstw dotyczaca ich sytuacji
Analityk rynkéw finansowych ekonomicznej ulegta w 1Q 2018 pogorszeniu, niemniej wskaznik sytuacji biezacej
+48 22 598 22 36 ksztattuje sie na poziomach zblizonych do historycznie wysokiego, odnotowanego

w 4Q 2017. Ponadto, w 1Q 2018 utrzymywaty sie bardzo dobre oceny popytu, a
jego perspektywy w 2Q 2018 nadal pozostaja korzystne, aczkolwiek nieco nizsze
niz przed kwartatem. Pomimo wysokich kosztow pracy i historycznie niskiej stopy
bezrobocia utrudniajacych  znalezienie pracownikbw o odpowiednich
EUR/PLN 4,2581 0,2% kwalifikacjach planowana przez firmy wielkos¢ naktadow inwestycyjnych w
2018 r. ulegta poprawie, gtéwnie ze wzgledu na wzrost absorbcji funduszy

Kursy walut A%

USD/PLN 3,5730 0,5% unijnych. Badanie NBP wskazuje, ze firmy o relatywnie mniejszym wykorzystaniu
CHF/PLN 3,5598 0,2% sSrodkow europejskich obnizyty w stosunku do poprzedniej ankiety planowane na
EUR/USD 1,1919 -0,2% 2018 r. oczekiwania dotyczace naktadow na srodki trwate. Przedsiebiorstwa
wskazuja natomiast, ze w zwiazku z korzystnymi perspektywami popytu beda

kontynuowac zwiekszanie zatrudnienia. Ze wzgledu na trudnosci ze znalezieniem

i amiad 9 odpowiednich pracownikow beda rosnaé rowniez wynagrodzenia - odsetek firm

Rynek Pieniezny %) & bps prognozujacych podwyzki ptac ksztattuje sie w 1Q 2018 na poziomie bliskim
WIBOR 1M 1,64 0 historycznemu maksimum. Przektada sie to, wedtug ankiety, na zwiekszenie
WIBOR 3M 1,70 0 presji kosztowej w przedsiebiorstwach - silnie wzrost w ostatnim okresie udziat

firm, w ktorych podwyzki miaty wieksza skale niz wzrost wydajnosci. Pomimo
tego przedsigbiorstwa oceniaja, ze wzglednie wazniejszym czynnikiem
Obligacje PL (%) A bps wptywajacym na ceny p,rodukcji wydaje sie by¢ koszt surowcow, a mniej waznym
koszty pracy. Jednoczesnie firmy prognozuja, ze wzrost cen swoich wyrobow jak

2y 1,54 1 i dobr posrednich w 2Q 2018 bedzie wolniejszy niz ostatnich miesiacach. Wyniki
5Y 2,44 -2 badania NBP wskazuja na scenariusz makroekonomiczny nadal bardzo dobrej
10Y 314 2 koniunktury w sektorze przedsigebiorstw przektadajacej sie na dalsza poprawe
’ sytuacji na rynku pracy. Niemniej wptynie ona na wzrost cen tylko w skali

umiarkowanej. Ponadto inwestycje w pierwszej potowie 2018 r. powinny

przyspieszy¢é, wspierane zwiekszeniem absorbcji Srodkow europejskich. W

IRS PLN (%) A bps dalszym  horyzoncie  jednak  wzrost naktaddw na  $rodki  trwate

2y 1,89 0 najprawdopodobniej bedzie nieco wolniejszy, ze wzgledu na wzglednie mniej
korzystne perspektywy zwiekszania naktadow przez przedsiebiorstwa prywatne.

5Y 2,41 -1

10v 2,90 1 Rynki na dzis
Kalendarium istotnych danych makroekonomicznych zostato na dzi$ juz wyczerpane

Obligacie bazowe % A bps odczytami z niemieckiej go§podarki. Obecnie uwaga przenosi sie na )Nystqpienie

gad) (%) P prezesa Fed J.Powella, w ktorym inwestorzy doszukiwac sie beda wskazowek, co do

DE 10Y 0,52 -2 przysztej polityki pienieznej w USA oraz D.Trumpa, ktory dzi$ ogtosi decyzje w

us 10Y 2,95 1 sprawie Iranu. Jest to potencjalnie najwazniejsze wydarzenie tego tygodnia, ktore
moze mie¢ implikacje na wiekszos¢ rynkéw finansowych. Petng ptynnos¢ zapewni
powrot do pracy inwestorow z Wielkiej Brytanii, po wczorajszym swiecie.

Gietdy pkt. A%

WIG 58596,4 -0,5

S&P 500 2672,6 0,3

Nikkei 225 22485,9 0,1

Zrédto: Thomson 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

Poniedziatek - po trzech dniach przerwy - zakonczyt sie wzrostem notowan EUR/PLN. Z
poziomu 4,24 kurs zwyzkowat o okoto dwa grosze w reakcji na niesprzyjajacy
sentyment inwestycyjny widoczny wsrod walut regionu, ale i catego koszyka emerging
markets. Pozytywnie wyrozniaty sie jedynie notowania rumunskiego leja, ktory
zyskiwat w poniedziatek na wartosci, co podyktowane byto decyzja tamtejszego banku
centralnego o podwyzszeniu stop procentowych, w tym stopy referencyjnej o 25 bps w
reakcji na najwyzsza inflacje w Unii Europejskiej. Na krajowym rynku dtugu natomiast
doszto do wzrostu wartosci obligacji o 5- i 10-letnim terminie zapadalnosci.
Dochodowosc¢ dtugiego konca krzywej obnizyta sie o 2 bps do 4,14%, czemu sprzyjato
analogiczne zachowanie Bunda.

Rynki zagraniczne

Eurodolar kontynuowat znizke na poczatku nowego tygodnia - tamiac kolejny opor
techniczny - i zakonczyt notowania na poziomie 1,1920 tj. minimum z konca grudnia
ubiegtego roku, cho¢ w ciagu dnia przejsciowo znizkowat nawet ponizej bariery 1,19.
Aprecjacja amerykanskiej waluty widoczna byta takze w zestawieniu z innymi
gtownymi walutami, co potwierdza wczorajsza zwyzka indeksu dolarowego do
tegorocznego maksimum. Na bazowych rynkach dtugu w poniedziatek doszto do spadku
dochodowosci Bunda o 2 bps do 0,52% oraz kosmetycznej, bo wynoszacej 1 bps znizki
rentownosci amerykanskiej 10-latki.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres dane dane rynkowy prognoza

Piatek 4 maja

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Kwiecien 54.1 53.0

10:00 PMI w ustugach EU Kwiecien 55.0 54.7

14:30 Zmana ;art;‘ljrﬂz;‘;’r‘]‘qa poza USA Kwiecien 135k 164K 190k
14:30 Stopa bezrobocia USA Kwiecien 4.1% 3.9% 4.0%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Kwiecien 2.6% 2.6% 2.7%

Poniedziatek 7 maja

08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy  Marzec 3.5% 3.1% 5.0%
10:30 Indeks Sentix EU Maj 19.6 19.2 22.4
08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy  Marzec 2.6% 3.2% 3.0%
08:00 Bilans handlowy Niemcy  Marzec 19.4b 22.0b 20.0b

Sroda 9 maja

Liczba wnioskow o kredyt

13:00 hipoteczny MBA USA Maj -2.5%
14:30 Inflacja PPl r/r USA Kwiecien 3.0% 2.8%
13:00 Decyzja ws. stop procentowych UK Maj 0.50% 0.50%
14:30 Inflacja bazowa CPI r/r USA Kwiecien 2.1% 2.2%
14:30 Inflacja CPIr/r USA Kwiecien 2.4% 2.5%
Wynagrodzenia Polska Q1 7.1%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Kwiecien 1.3% 1.6% 1.5%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Maj 98.8 98.0
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Kwiecien 0.7% 0.6% 0.6%
14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Marzec -1017m -917.5m -1060m

Zrédto: 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
osob) 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 réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



