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Grzegorz Matiszewski Biezacy tydzien na rynkach finansowych

Gtowny Ekonomista Nowy tydzien na rynkach finansowych rozpoczyna sie w umiarkowanie optymistycznych
+48 22 598 22 38 nastrojach. Na wartosci zyskuje euro i waluty regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, a
. o przecena dotyka dolara, franka i obligacje na rynkach bazowych. Weryfikatorem
Andrzej Kamiriski biezacego sentymentu beda dane, jakie poznamy w tym tygodniu, w szczegdlnosci
Ekonomista wstepne odczyty indeksow PMI w strefie euro. Gdyby - w slad za oczekiwaniami -
+48 22 598 20 10 przyniostyby one poprawe wskaznika, to liczymy sie z mozliwoscig kontynuacji
krétkoterminowych trendow. Z punktu widzenia ztotego uzupetnieniem wydarzen beda

Mateusz Sutowicz krajowe publikacje (ptace, zatrudnienie, produkcja przemystowa), ktore w naszej
Analityk rynkéw finansowych ocenie nie beda w istotny sposob przektada¢ sie na wartos¢ polskich aktywow.
+48 22 598 22 36 Ciekawiej zapowiada sie publikacja w piatek wyniku przegladu ratingu przez agencje

Moody’s tj. agencje, ktéra przyznaje Polsce najwyzsza ocene wiarygodnosci
kredytowej sposrod trzech gtownych agencji oraz decyzja dotyczaca rzadowego

Kursy walut A% projektu w sprawie OFE, ktora zdaniem szefa kancelarii premiera zapadnie ,w
najblizszych godzinach”.

EUR/PLN 4,2887 -0,3% . o .

USD/PLN 38152 -0,3% Najwazniejsze dane tego tygodnia

CHF/PLN 3,8151  -0,8% W tym tygodniu cze$¢ danych za marzec z krajowej gospodarki

EUR/USD 1,1240 0,1% W srode o godz. 10:00 poznamy dane z rynku pracy w sektorze przedsiebiorstw.

Spodziewamy sie, ze szacunki za marzec potwierdza stabilng sytuacje na rynku pracy
w 1Q br. - rosnace zatrudnienie i wzrost wynagrodzen zblizony do szacunkéw z
Rynek Pieniezny (%) A bps ostatnich miesiecy. Rynek pracy niezmienne pozostaje wsparciem dla wzrostu
gospodarczego w Polsce, aczkolwiek wzrost konsumpcji gospodarstw domowych
WIBOR 1M 1,64 0 najprawdopodobniej bedzie w 1Q br. nieco nizszy niz przed kwartatem. Natomiast w
WIBOR 3M 1,72 0 czwartek (godz. 10:00) opublikowany zostanie szacunek produkcji przemystowej w
Polsce w marcu. Nasza prognoza wskazuje na spowolnienie jej wzrostu do 4,0% r/r z
6,9% r/r w lutym. Sadzimy bowiem, Zze dobre dane za styczen i luty stanowity

Obligacje PL (%) A bps odreagowanie po stabszej koncéwce ub. roku, a silna dekoniuntura w przemysle strefy

2y 167 3 euro bedzie mocniej oddziatywa¢ na spowolnienie aktywnosci krajowego sektora
’ wytworczego.

5Y 2,25 2

Czy w kwietniu zakonincza sie spadki przemystowego PMI w strefie euro?

1ov 2,92 > W czwartek poznamy wstepne wyliczenia indeksow PMI dla przemystu i ustug w
Niemczech (godz. 09:30) i w catej strefie euro (godz. 10:00). W szczegoélnosci

0 interesujacymi beda indeksy dla sektora wytworczego, ktory mocno ucierpiat na

IRS PLN (%) A bps spowolnieniu wzrostu gospodarczego i wymiany handlowej na s$wiecie. W marcu
2y 1,82 1 wskazniki dla przemystu wynosity 44,1 pkt. dla Niemiec i 47,5 pkt. dla Eurolandu i byty
- 2 05 6 najnizsze odpowiednio od 2012 i 2013 r. Pomimo silnego spadku aktywnosci w

przemysle, indeksy dla sektora ustugowego ksztattuja sie nadal powyzej 50 pkt., co
10Y 2,40 8 najprawdopodobniej utrzyma sie w takze w kwietniu.

Wykres tygodnia

Obligacje bazowe (%) A bps
We wtorek o godz. 14:00
DE10Y 0,00 4 20 po poznamy szacunki inflacji
us 10Y 2,50 6 bazowej w marcu. Indeks
1.5 4 . ;. .
CPl bez cen zywnosci i
. 10 - energii  wzrost,  wedtug
Gietdy pkt. A% naszych obliczen, do ok.
WIG 60872,1 0,9 05 7 1,.4%. r/’r z 1,0% r/.r przeq
0o ~ miesigcem, najwyzszej
S&P 500 2892,7 2,1 wartosci od blisko 6 lat. W
Nikkei 225 21761,7 1,2 05 kolejnych miesigcach
Zrédto: Thomson Reuters inflacja bazowa bedzie

A L A e L A e L A e L A e e narasta¢, aczkolwiek —w

b o mniejszej skali niz w marcu
i nie przekroczy, wedtug
naszej prognozy,  celu
inflacyjnego NBP (2,5% r/r).

Dane z dnia dzisiejszego godz. 10.00 i zmiany
tygodniowe
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Prognozy PKB i CPl opracowane przez MFW [%]
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Zrédto: Macrobond

Makro - kraj

Agencja S&P utrzymata rating Polski bez zmian

Zgodnie z oczekiwaniami agencja S&P potwierdzita rating Polski na
dotychczasowym poziomie ,,A-” z perspektywa stabilna, wskazujac, ze mimo
dtugoterminowych wyzwan dla sektora finanséw publicznych zwiazanych ze
starzeniem sie spoteczenstwa, polityka fiskalna pozostaje ,silng strong
oceny kredytowej”. Agencja przedstawita rowniez nowe prognozy dla
polskiej gospodarki uwzgledniajace zapowiadany przez rzad program
zwigkszenia wydatkow spotecznych. Prognoza wzrostu PKB na 2019 r.
zostata podniesiona do 3,9% z 3,4% w styczniu oraz, nieznacznie, do 3,1% z
3,0% dla 2020 r. S&P oczekuje, podobnie jak w styczniu br., ze deficyt SFP
w 2019 r. wyniesie 1,5% PKB, podwyzszajac jednoczesnie prognozy na lata
2020-2021 do 2,6% PKB z 2,0% PKB w poprzedniej rundzie prognostycznej.

Inflacja CPI w marcu powyzej 1,5% r/r

Zgodnie z finalnym wyliczeniem inflacja CPl wyniosta w marcu 1,7% r/r
wobec 1,2% r/r przed miesiagcem, powracajac po 4 miesigcach przerwy do
przedziatu dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego (1,5-3,5% r/r).
Szacujemy, ze w marcu inflacja bazowa takze odbita w marcu - do ok. 1,4%
r/'r z 1,0% r/r w lutym, tj. do najwyzszej wartosci od blisko 6 lat. W
kolejnych miesiacach inflacja konsumencka powinna przyspieszad,
aczkolwiek w mniejszej skali niz w marcu, osiagajac na koniec tego roku ok.
2,0%r/r.

Duzy deficyt na rachunku biezacym w lutym

Saldo obrotéw biezacych powrdcito w lutym do deficytu. Wynidst on 1366
mln EUR po nadwyzce w styczniu rowniej 1825 mln EUR. Dane te okazaty sie
znacznie gorsze od oczekiwan i wynikaja z m.in. z ujemnego salda obrotow
towarowych, ktore wyniosto 1327 mln EUR wobec deficytu 290 min EUR w
styczniu, co jest najstabsza wartoscig od konca 2011 r. Pomimo pogtebienia
deficytu przyspieszyt wzrost eksportu (liczac w EUR) do 10% r/r z 5,0% r/r,
ktory, wedtug raportu NBP wspierany byt przez sprzedaz za granice
komputerow, miedzi, a takze produktow branzy motoryzacyjnej. Wzrost
importu byt jednak silniejszy. Przyspieszyt on bowiem do 13,4% r/r z 4,9%
r/r przed miesiagcem za sprawa kupna m.in. samolotéw i nowych aut oraz
wzrostu wartosci importu ropy naftowej. Pomimo negatywnej niespodzianki
struktura danych nie wyglada juz tak niekorzystnie. Wzrost eksportu w
styczniu i w lutym byt srednio wyzszy niz przecietnie w ubiegtym roku, co
potwierdza nasze wczesniejsze przypuszczenia, ze jak dotad polscy
eksporterzy pozostawali w pewnym stopniu odporni na spowolnienie
gospodarcze na $wicie, w szczegélnosci w strefie euro. Jednoczesnie tak
silne odbicie importu ma najpewniej tymczasowy charakter (zwtaszcza
samoloty) i stanowi pewne odreagowanie po stabszym imporcie aut
wynikajacym zaburzen w produkcji oraz ze zmian w przepisach regulujacych
ich leasing. Nastepne miesiace powinny przynies¢ lepsze wyniki na rachunku
biezacym, w tym obrotow towarowych, nie sadzimy jednak, aby
dotychczasowe solidne wzrosty eksportu utrzymywaty sie w nadchodzacych
miesiagcach.

MFW podniost prognozy wzrostu PKB dla Polski

Pomimo stabszych perspektyw dla gospodarki globalnej Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy podniost prognoze wzrostu PKB w Polsce na 2019 r. do
3,8% z 3,5% szacowanego w pazdzierniku ub. roku, a wiec w tym roku ma
przewyzsza¢ tempo wzrostu na swiecie (3,3%). W 2020 r. wzrost gospodarczy
w Polsce spowolni¢ ma do 3,1% (wczesniej szacowano 3,0%). Natomiast w
przypadku inflacji CPI MFW dokonat korekty w dot swoich prognoz. Wedtug
nich $rednioroczna dynamika cen konsumenta wynie$¢ ma w Polsce w 2019
r. 2,0% wobec 2,8% przewidywanego w pazdzierniku, a w 2020 r. 1,9%
(korekta z 2,5%). Zaprezentowany przez MFW stabnacej stopniowo
aktywnosci gospodarczej w Polsce przy nieco wyzszej inflacji jest zgodny co
do tendencji z naszymi oczekiwaniami. Spodziewamy sie, jednak, ze tempo
wzrostu PKB w latach 2019-2020 bedzie nieco wyzsze niz oczekiwania MFW.
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S [DIEEE G R B Bardzo tagodna retoryka prezesa EBC

Zgodnie z oczekiwaniami Europejski Bank Centralny na kwietniowym
posiedzeniu nie dokonat modyfikacji parametrow polityki pienieznej. Stopy
procentowe pozostaty niezmienione, a bankierzy centralni podtrzymali
swoje oczekiwania (forward guidance), ze okres stabilnosci kosztu
pieniadza potrwa co najmniej do konca tego roku. Na konferencji prezes
EBC M.Draghi wskazat, ze dane, ktore naptynety od ostatniego, marcowego
posiedzenia potwierdzity, ze spowolnienie gospodarcze przedtuza sie na ten
rok, chociaz towarzyszy temu poprawa sytuacji na rynku pracy. W jego
ocenie bilans ryzyk dla wzrostu gospodarczego nadal pozostaje ujemny,
aczkolwiek prawdopodobienstwo wystapienia recesji okreslit jako niskie.
M.Draghi powiedziat rowniez, ze EBC podda ocenie potrzebe zatagodzenia
dla sektora bankowego skutkéw ujemnych stop procentowych. Wypowiedzi
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——Stopa kredytowa = S5topa depozytowa Stopa repo prezesa M.Draghiego wskazuja na kontynuacje bardzo tagodnego
nastawienia banku w zakresie polityki pienieznej, ktory bedzie realizowat
Prognozy MFW wzrostu PKB [%] zapowiadany forward guidance w zakresie stop procentowych w
nadchodzacych miesigcach. Kwietniowe posiedzenie EBC nie dostarczyto
A0 Ty 3e36 bardziej szczegdtowych informacji dotyczacych trzeciej transzy programu
35 g TLTRO (ukierunkowanych dtuzszych operacji refinansujacych), ktore maja
0 . IR | I — zostac zaprezentowane na jednym z kolejnych posiedzen EBC. Zgodnie z
25+ 23 decyzjami z marcowego posiedzenia banku program ten ma zostac
20 1 B 16 M _ uruchomiony we wrzesniu br.
15 B 13 | N . wm | B
wil B BN | B MFW obciat prognozy wzrostu na swiecie
os . MM I ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy obnizyt wzgledem stycznia prognoze
00 wzrostu gospodarczego na swiecie na 2019 r. do 3,3% z 3,5% pozostawiajac
Swiat ‘Strefa euro‘ USA Swiat | Strefa euro‘ USA przy tym oczekiwania na 2020 r., ktore wynosity 3,6%. MFW wskazuje, ze
5019 2020 globalna aktywnos$¢ gospodarcza w najblizszych miesiacach pozostaje
1o .1 bardzo niepewna, aczkolwiek w Il pot. 2019 r. powinna nieco odt?ic'
wspierana akomodacyjna polityka pieniezna najwazniejszych bankow
centralnych. Wedtug oczekiwan MFW w 2020 r. wzrost PKB na swiecie
Inflacja w USA [%, r/r] przyspieszy, gtownie za sprawa gospodarki chinskiej i indyjskiej.
35 Inflacja CPl w USA zgodna z celem Fed
3.0 - Inflacja CPlI w USA przyspieszyta w marcu do 1,9% r/r z 1,5% r/r w lutym.
25 - Szacunek ten okazat sie nieco wyzszy od oczekiwan rynkowych, ktére
20 4 wynosity 1,8% r/r. Wskaznik bazowy natomiast (CPI po wytaczeniu cen paliw
15 | i Zywnosci) obnizyt sie nieznacznie do 2,0% r/r z 2,1% w lutym. Wskaznik
10 4 CPI, a takze indeks bazowy ksztattuja si¢ blisko celu inflacyjnego Fed i
o5 potwierdzaja umiarkowana presje inflacyjng w Stanach Zjednoczonych.
00 Dane te, wobec stabnacego tempa wzrostu gospodarczego na swiecie w tym
70'5 | w gospodarce amerykanskiej, wspieraja oczekiwania stabilnych stop

procentowych w USA w najblizszych kwartatach.
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Prezydent USA zapowiada nowe cta dla Unii Europejskiej
Prezydent USA D.Trump ogtosit, ze Stany Zjednoczone zamierzaja
wprowadzi¢ dodatkowe cta na towary o wartosci 11 mld USD importowane z
Unii Europejskiej. Propozycje sa reakcja amerykanskiej administracji na
niezgodne z zasadami WTO unijne dotacje dla firmy Airbus bedacej
gtownym konkurentem Boeinga. Nowe cta maja obja¢c m.in. towary
zwiazane z branza lotnicza, przemystem spozywczym i odziezowym. Jest to
juz kolejna proba poprawy przez USA wynikéw wymiany handlowej z UE. W
ubiegtym roku amerykanska administracja planowata zwiekszy¢ cta na
importowane ze Wspolnoty samochody, aczkolwiek nie zostaty one
wprowadzone, gdyz UE zadecydowata o zwiekszeniu importu z USA gazu i
soi. Zapowiadane dziatania celne dotyczace Unii Europejskiej dodatkowo
zwiekszaja one napiecia i niepewnos¢ w miedzynarodowej wymianie
handlowej, ktéra w ostatnim okresie wyraznie ostabta oddziatujac
negatywnie na sSwiatowy przemyst, co w szczegoélnosci widoczne jest w
strefie euro, w tym w Niemczech.

—CPI Inflacja bazowa

Zrodto: Macrobond
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Rynek walutowy

Kursy walutowe EUR/PLN i USD/PLN W minionym tygodniu ztoty zyskiwat na wartosci w relacji do gtéwnych walut
wspierany poprawa apetytu na ryzyko po wydtuzeniu terminu wyjscia
435 [ 390 Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Nie bez znaczenia - w chwilach

ubogiego kalendarium danych makroekonomicznych - byty wskazania analizy
technicznej. W rezultacie kurs EUR/PLN obnizyt sie przejsciowo do minimum
z pierwszego dnia lutego tj. poziomu 4,2737. Do 200-dniowej s$redniej
ruchomej 3,7741 - po raz pierwszy od stycznia - obnizyty sie notowania pary
CHF/PLN. Na rynkach bazowych wzrost apetytu na ryzyko przektadat sie na
wzrost wartosci euro i odwrét od dolara oraz franka. Mimo komentarzy
prezesa Europejskiego Banku Centralnego, ktory na konferencji
3,70 podsumowujacej kwietniowe posiedzenia banku powiedziat, iz bilans ryzyka

4,25

L=} L= o o~ o~ o~ o~ o o oM o o o0 o . . .
5333838838858 ¢8¢8¢ g % 3 dla perspektyw wzrostu gospodarczego w strefie euro wciaz ,,przechylony

jest na strone negatywna”, to wzrost eurodolara wywotata informacja, iz
brytyjska premier zgodzita sie na dtuzsze od jej poczatkowych zapowiedzi
wydtuzenie terminu wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. W reakcji
kurs EUR/USD osiagnat poziom 1,13 tj. najwyzszy od trzech tygodni.

e EUJR/PLN s USD/PLN /prawa o$/

Tygodniowa zmiana kursow walutowych [%]

EUR/RUB | Nasze oczekiwania na nadchodzacy tydzien

EUR/PLN | ! ! ! ! Kierunek Uzasadnienie

EUR/CZK I::) Na gruncie analizy technicznej przestrzen do wzrostu

EUR/ZAR | Oetabicnic | wartosci ztotego ulegta wyczerpaniu. Kurs EUR/PLN
1 : ‘ dotart bowiem do poziomu 4,2730, ktory w marcu oraz

EUR/HUF | w czwartym kwartale ubiegtego roku kilkukrotnie

EUR/RON | <::| konczyt aprecjacje polskiej waluty. Liczymy sie zatem z
; o ; sytuacja, w ktorej mimo pozytywnych nastrojow na

EUR/ILS  Umocniente EUR/PLN $wiecie wycena ztotego w relacji do euro bedzie

EUR/TRY | : : stabilna. Wptyw krajowych publikacji makro bedzie
‘ ‘ ‘ marginalny. Nastréj stabilizacji moze wspierac

-1,50% -0,50% 0,50% 1,50% 2,50% 3,50%

dodatkowo oczekiwanie na przeglad ratingu przez
agencje Moody’s, ktora przyznaje Polsce najwyzsza
sposrod trzech gtownych agencji ocene wiarygodnosci
Kursy walutowe EUR/USD i EUR/CHF kredytowej.

Mimo zaktadanej stabilizacji kursu EUR/PLN liczymy sie
z mozliwoscia dalszej znizki pary USD/PLN, z uwagi na
oczekiwane przez nas umocnienie euro wzgledem

USD/PLN ‘ dolara, motywowane optymistycznymi sygnatami z
gospodarki strefy euro oraz czasowym zazegnaniem
obaw o niekontrolowane wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej w najblizszym czasie.

L5 m e oo

Poza analiza techniczna, ktora wskazuje po piatkowym
ruchu na uwolnienie dodatkowego potencjatu do zwyzki
eurodolara, swoja prognoze wzrostu pary EUR/USD w

R A U S SN S s % 3 SEED ‘ tym tygodniu opieramy na zatozeniu lepszych w
Z ; E g - ; ; g b ; g ; 53 2 stosunku do poprzednich odczytéw danych PMI w strefie

euro oraz kontynuacji rynkowego entuzjazmu po
———EUR/USD =——EUR/CHF ubiegtotygodniowej decyzji dotyczacej wydtuzeniu
terminu brexitu.

Notowania indeksu dolarowego
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Zrédto: Thomson Reuters Datastream
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Rentownos¢ obligacji krajowych [%]
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Zrédto: Thomson Reuters Datastream

Rynek obligacji

Za nami spokojny tydzien w notowaniach krajowego dtugu. Dochodowos$¢
podstawowych benchmarkow zmieniata sie w sposob symboliczny i na
koniec omawianego okresu notowania nie zmienity sie znaczaco wzgledem
poczatku ubiegtego tygodnia. Rentownosc 10-latki - pomimo zmian na rynku
Bunda - wyniosta 2,92%, a 2-latki 1,67%. Na rynkach bazowych natomiast
miniony tydzien byt okresem podbicia zmiennosci. W potowie tygodnia pod
wptywem  wypowiedzi prezesa Europejskiego Banku Centralnego
dochodowos¢ 10-latki niemieckiej obnizyta sie do poziomu -0,02%, by po
decyzji o wydtuzeniu terminu wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej
do 31 pazdziernika, lub wczesniej w przypadku ratyfikowania trzykrotnie
odrzucanej przez brytyjska Izbe Gmin umowy porozumienia, zwyzkowac do
0,06%. W przypadku amerykanskiego dtugu rowniez doszto do zwyzki
dochodowosci 10-latki - o 6 bps do 2,55%. Byta to reakcja na
przekierowanie kapitatu z bezpiecznych obligacji na rynek akcji, gdzie
indeks S&P zmierzat w strone historycznego maksimum.

Nasze oczekiwania na nadchodzacy tydzien
Kierunek  Uzasadnienie

Mimo zmian na rynku niemieckiego dtugu oczekujemy
stabilizacji dochodowosci SPW na dotychczasowych
poziomach. Wptyw danych makroekonomicznych bedzie
w naszej ocenie znikomy. Nastroj stabilizacji wspierac
bedzie zmniejszajaca sie aktywnos¢ uczestnikow rynkow
w zwiazku z krotszym tygodniem pracy na rynkach
rozwinietych.

10Y PL (%)

Rentownos¢ Bunda po ubiegtotygodniowych burzliwych
zmianach ustabilizowata si¢ na poziomie 0,06%. W
naszej ocenie w tym tygodniu moze kontynuowac
zwyzke dochodowosci, cho¢ w ograniczonym zakresie z

‘ uwagi na tagodna retoryke kwietniowego posiedzenia
Europejskiego Banku Centralnego. Zrédtem zmiennosci
beda dane PMI, w szczegolnosci dla gospodarki
niemieckiej.

10Y DE (%)

W przypadku amerykanskiego dtugu za najbardziej
prawdopodobny scenariusz uznajemy dalsza, choc
niewielka zwyzke dochodowosci Treasuries. Bedzie to
reakcja na mozliwe dalsze przekierowywanie kapitatu w
strone rynku akcji, ktory probuje osiagnac historyczne
maksima.

10Y US (%) 4
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Kalendarium

Poprzednie Konsensus Bank Millennium
Okres

Wskaznik/Wydarzenie Kraj dane rynkowy prognoza

Poniedziatek 15 kwietnia

10:00 Inflacja CPI Polska Marzec 1.7% 1.7%
11:00 Indeks ZEW Niemcy  Marzec -3.6 0.0

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Marzec 1.0% 1.3% 1.4%
15:15 Produkcja przemystowa m/m  USA Marzec 0.0% 0.3%

10:00 Ptace r/r Polska Marzec 7.5% 7.1% 7.4%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Marzec 2.9% 2.9% 2.9%
11:00 Inflacja CPIr/r EZ Marzec 1.5% 1.5%

14:30 Bilans handlowy USA Luty -51.1b -53.5b

20:00 Bezowa Ksiega Fed USA

09:30 PMI w przemysle Niemcy  Kwiecien 441 45.0

09:30 PMI w ustugach Niemcy  Kwiecien 55.4 55.0

10:00 PMI w przemysle EZ Kwiecien 47.5 47.9

10:00 PMI w ustugach EZ Kwiecien 53.3 49.7

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Marzec 6.9% 4.5% 4.0%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Marzec 2.9% 2.6% 2.6%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Marzec -0.2% 0.9%

15:45 PMI w przemysle USA Kwiecien 52.4

15:45 PMI w ustugach USA Kwiecien 55.3

Piatek 19 kwietnia

Decyzja Moody’s w sprawie
ratingu

14:30 Pozwolenia na budowe USA Marzec 1296k -1.0%

Polska

Poniedziatek 22 kwietnia

Sprzedaz doméw na rynku

16:00 )
wtornym

USA Marzec 5.51Tm 5.25m

Zrodto: Bloomberg, Parkiet, Bank Millennium S.A.
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Dane i prognozy

2017 2018 2019 1Q18 2Q18 3Q18  4Q18 1Q19 2Q19 3Q19 Q419

PKB 4,8 5,1 4,1 5,2 5,1 5,1 4,9 3,9 4,0 4,1 4,4
Stopa bezrobocia 6,6 5,8 5,4 6,6 5,9 5,7 5,8 5,9 5,3 5,2 5,4
Inflacja CPI (%, r/r) ** 2,0 1,6 1,7 1,5 1,8 2,0 1,4 1,2 1,7 1,8 1,9
Ropa naftowa Brent ** 54,2 71,7 67,0 66,9 74,0 79,0 72,2 63,3 64,0 67,0 70,0
Stopa referencyjna (%) 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50 1,50
WIBOR 1M (%) 1,65 1,64 1,85 1,64 1,64 1,64 1,64 1,64 1,64 1,65 1,66
WIBOR 3M (%) 1,72 1,72 1,90 1,70 1,70 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72 1,72
WIBOR 6M (%) 1,81 1,79 2,00 1,78 1,78 1,79 1,79 1,79 1,78 1,79 1,79
Obligacja 2-letnia (%) 1,71 1,33 1,65 1,50 1,63 1,58 1,33 1,67 1,65 1,65 1,65
Obligacja 10-letnia (%) 3,30 2,82 3,00 3,17 3,21 3,24 2,82 2,83 2,90 3,00 3,10
EUR/PLN 4,17 4,30 4,29 4,21 4,36 4,27 4,30 4,30 4,29 4,29 4,31
USD/PLN 3,48 3,76 3,70 3,41 3,74 3,68 3,76 3,84 3,82 3,80 3,75
GBP/PLN 4,70 4,79 4,90 4,80 4,93 4,81 4,79 5,00 4,80 4,85 4,90
EUR/USD 1,13 1,14 1,16 1,23 1,17 1,16 1,14 1,12 1,12 1,13 1,15
EURIBOR 3M -0,33 -0,31 -0,25 -0,33 -0,32 -0,35 -0,31 -0,35 -0,35 -0,33 -0,30
LIBOR 3M USD 1,69 2,81 3,28 2,31 2,34 2,40 2,81 2,60 2,60 2,60 2,65

* pola szare - prognozy i szacunki Banku Millennium ** srednio w okresie
Zrodto: GUS, NBP, Thomson Reuters, Macrobond, Bank Millennium SA

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 wynikéw 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 prawdziwosc¢ i kompletnos¢ jak
roéwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji.
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