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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$§ o godz. 10:00 Gtéwny Urzad Statystyczny opublikuje szybki szacunek
+48 22 598 22 38 Produktu Krajowego Brutto w 1Q 2018. Zgodnie z nasza prognoza tempo wzrostu

gospodarczego w tym okresie wyniosto 4,9% r/r, a wiec byto zgodne z odnotowanym w
Andrzej Kaminski kwartale poprzedzajacym. Konsensus rynkowy wskazuje natomiast na wzrost o 4,8%
Ekonomista r/r. Oczekujemy, ze gtbwnym motorem wzrostu gospodarczego w tym kwartale byta

konsumpcja gospodarstw domowych wspierana bardzo dobra sytuacja na krajowym
+48 22598 20 10 rynku pracy. Prognozujemy, ze wzrost naktadow na srodki trwate przyspieszyt w
Mateusz Sutowicz zwiazku z dobra koniunktura w sektorze budowlanym. Oczekujemy réwniez, ze saldo
obrotow z zagranica obnizato nieco tempo wzrostu gospodarczego w 1Q 2018, co

Analityk rynkow finansowych sygnalizuja dane NBP o bilansie ptatniczym. Petna strukture wzrostu PKB poznamy
+48 22 598 22 36 jednakze 30 maja.

PL: O tej samej porze GUS opublikuje rowniez finalny odczyt inflacji CPI w kwietniu,
wraz z bardziej szczegotowa struktura danych. Szybki szacunek wskaznika cen

Kursy walut A% towardw i ustug konsumpcyjnych wskazywat, ze jego dynamika wzrosta do 1,6% r/r z

EUR/PLN 4,2623 0,0% 1,3% r/r, gtownie ze wzgledu zwyzkujace ceny zywnosci i paliw. Dane, ze wzgledu na
juz ich raczej historyczny charakter, nie powinny mie¢ wptywu na notowania

USD/PLN 3,5582  -0,3% rynkowe.

CHF/PLN 3,5672 -0,1% ™

PL: Dzi$ rozpoczyna sie dwudniowe posiedzenie RPP. Decyzja o parametrach polityki
EUR/USD 1,1978 0,3% pienieznej zostanie opublikowana w srode wczesnym popotudniem. W naszej ocenie,
a takze wedtug konsensusu rynkowego, stopy procentowe beda utrzymane na
obecnym poziomie. Zmianie nie powinna ulec takze retoryka komunikatu oraz

Rynek Pieniezny (%) A bps nastawienie Rady, ktore wskazuja na ched stabilizacji stop procentowych w kolejnych
kwartatach.

WIBOR 1M 1,64 0 .

WIBOR 3M 1,70 0 Wydarzenia i komentarze

® PL: Bilans obrotow biezacych wykazat w marcu deficyt w wysokosci 982 mln EUR, a
c . o wiec byt nieco nizszy niz przed miesiacem, gdy wyniost 1017 mln EUR. Konsensus
Obligacje PL (%) A bps rynkowy wskazywat natomiast na obnizenie sie deficytu do 917,5 mln EUR, przy naszej
2y 1,56 1 prognozie na poziomie 1060 mln EUR. Na niewielka poprawe bilansu obrotow
biezacych ztozyt sie spadek deficytu salda obrotéow towarowych oraz salda dochodow

oY 2,49 ! wtornych. W przeciwnym kierunku oddziatywat natomiast spadek nadwyzki salda ustug

10Y 3,24 2 oraz pogtebienie salda dochodow wtérnych. Na deficyt w obrotach towarowych w

marcu ztozyt sie spadek eksportu liczonego w EUR o 2,0% r/r wobec wzrostu o 5,5% r/r

przed miesiacem, co zwiazane jest, wedtug komunikatu NBP, z niekorzystnymi

IRS PLN (%) A bps tendencjami w eksporcie samochodow osobowych. Dynamika importu rowniez ulegta

spadkowi, ale w nieco mniejszej skali, pomimo wzrostu dostaw paliw i zakupu

2Y 1,92 1 samolotu - transakcji jednorazowej. Pogtebienie sie deficytu salda obrotow biezacych

5y 2.49 5 wzgledem lutego wiaze sie z kolei ze zwigkszeniem sktadki przekazywanej przez

’ Polske do budzetu wspolnotowego Unii Europejskiej. Obserwowane w ostatnich

10Y 2,98 3 miesigcach nieznaczne spowolnienie eksportu jest nadal kontynuowane, co jest

zgodne z wynikami badan koniunktury w kraju i zagranica, W rezultacie spodziewamy

sie pogorszenia bilansu handlowego w tym roku, a takze ogolnego salda na rachunku

Obligacje bazowe (%) A bps obrotéw biezacych, choé¢ jego skala bedzie tagodzona przez wysokie nadwyzki w
DE 10Y 0,61 4 saldzie ustug, a takze naptywy srodkow europejskich.

us 10v 3,00 2 Rynki na dzis

Wtorkowa sesja rozpoczyna sie od pogorszenia sentymentu inwestycyjnego, co widoczne

Gietdy pkt. AY% jest miedzy .innymi we wzroéc'ie. ren_townoéci obligacjj pazowych, w tym' wybiciu

dochodowosci 10-latki USA powyzej poziomu 3,0%, umocnieniu dolara, czy zwyzce kursu

WIG 60738,7 -0,1 EUR/PLN powyzej poziomu 4,27. Dzisiejszy dzien obfituje jednak w publikacje istotnych

S&P 500 2730 1 01 danych, stad o kierunku notowan rynkéw finansowych w dalszej czesci dnia zadecyduje

’ ’ wymowa tempa wzrostu PKB w Q1 i produkcji przemystowej w marcu w strefie euro,

Nikkei 225 22818,0 -0,2 indeksu Zew z niemieckiej gospodarki, sprzedazy detalicznej w USA, czy krajowych

Zrodio: Thomson Reuters danych o PKB za pierwsze trzy miesiace tego roku. Nasza prognoza PKB w Polsce jest

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna nieco wyzsza od konsensusu, stad w przypadku jej realizacji ztoty zyskatby argument do

niewielkiego umocnienia.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: Thomson Reuters
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rynek krajowy

Poniedziatkowa sesja na krajowym rynku finansowym przeszta bez echa. Przy nieco
ponad groszowej zmiennosci tj. najmniejszej od miesigca notowania EUR/PLN
stabilizowaty sie wokot poziomu 4,26. Niewielkiej aktywnosci inwestorow sprzyjato
niemal puste kalendarium danych makroekonomicznych, ktore obejmowato jedynie
odczyt salda na rachunku obrotow biezacych w Polsce oraz oczekiwanie na impulsy
dalszej czesci tygodnia. Spokojny, momentami wrecz senny przebieg, miata takze
wczorajsza wycena SPW.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz przez wiekszos¢ sesji eurodolar zwyzkowat probujac zaliczy¢ trzecia z rzedu
sesje wzrostowa, to na koniec dnia kurs EUR/USD wytracit catos¢ ruchu i zakonczyt
dzien na poziomie 1,1925. Poniedziatek nie przyniost wiekszych zmian pozostatych par
walutowych tj. EUR/CHF, czy EUR/GBP, czemu sprzyjato ubogie kalendarium danych
makroekonomicznych. Emocji nie brakowato natomiast na bazowych rynkach dtugu,
gdzie dochodowos¢ Bunda zwyzkowata o 4 bps do 0,61%, czyli maksimum z konca
kwietnia. Po trzech tygodniach przerwy powyzej poziomu 3,0% wzrosta natomiast
rentowno$¢ amerykanskiej 10-latki.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie
dane dane rynkowy prognoza

Piatek 11 maja
10:00 Wynagrodzenia Polska Q1 7.1% 6.2%

Poniedziatek 14 maja
14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Marzec -1017m 982m -917.5m -1060m
Wtorek 15 maja

08:00 PKB WDA r/r Niemcy 1Q 2.9% 1.6% 2.4%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Kwiecien 1.6% 1.6%
10:00 PKB r/r Polska 1Q 5.1% 4.8% 4.9%
11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EU Marzec 2.9% 3.7%
11:00 PKBSAr/r EU 1Q 2.5% 2.5%
11:00 ZEW Niemcy  Maj 87.9 85.2
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Kwiecien 0.6% 0.4%
08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy  Kwiecien 1.6% 1.6%
11:00 Inflacja CPIr/r EU Kwiecien 1.3% 1.2%
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Kwiecien 0.7% 0.6%
Liczba rozpoczetych budow
14:30 domow USA Kwiecien 1319k 1325k
14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Kwiecien 1354k 1350k
15:15 Produkcja przemystowa m/m  USA Kwiecien 0.5% 0.5%

Decyzja w sprawie stop

procentowych Polska  Maj 1.50% 1.50% 1.50%

Czwartek 17 maja
14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Maj 211k
Pigtek 18 maja

08:00 Inflacja PPIr/r Niemcy  Kwiecien 1.9% 1.8%
10:00 Ptacer/r Polska Kwiecien 6.7% 7.1% 7.3%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Kwiecien 3.7% 3.7% 3.7%

Poniedziatek 21 maja

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Kwiecien 1.8% 8.2% 8.1%

10:00 Inflacja PPl r/r Polska Kwiecien 0.3% 0.9% 0.9%
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.



