A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 20 maja 2019

research@bankmillennium.pl

' , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ®  Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych.

+48 22598 22 38 Wydarzenia i komentarze
Andrzej Kaminski

Ekonomista ® Us: Indeks Uniwersytetu Michigan obrazujacy koniunkture konsumencka w
+48 22 598 20 10 Stanach Zjednoczonych wzrost w maju do 102,4' pkt, tj. do najwyzszego poziomu

od ponad 15 lat. Dane te znacznie przewyzszyty konsensus rynkowy, ktory
Mateusz Sutowicz wskazywat na wzrost indeksu do 97,2 pkt. z 96,9 pkt. w maju. Bardzo wysokie
Analityk rynkéw finansowych wyliczenie za maj jest w zgodne z uwarunkowaniami  sentymentu
+48 22 598 22 36 konsumpcyjnego: stopa bezrobocia jest najnizsza od wielu lat a zatrudnienie i

ptace dynamicznie sie zwiekszaja. Sadzimy zatem, ze spowolnienie wzrostu
konsumpcji gospodarstw domowych w 1Q br. byto krotkotrwate.

Kursy walut A% Rynk] na dz]é
EUR/PLN 4,3038 0,1% Nowy tydziefh rozpoczynamy starymi problemami tj. globalna wojna handlowa oraz
USD/PLN 3,8526 0,3% brexitem. USA zawarty porozumienie z Kanada i Meksykiem w sprawie zniesienia cet

na import stali i aluminium z tych krajéw. W zamian Ottawa i Meksyk podejma kroki,
by uniemozliwi¢ eksport chinskiej stali do Stanéw Zjednoczonych. Co wiecej Google
EUR/USD 1,1169 -0,2% - wraz z innymi amerykanskimi przedsiebiorstwami - zawiesity wspétprace z chinskim
Huawei’em i nie beda dostarczaty oprogramowania, czy komponentow do produkcji
urzadzen. Z kolei w Wielkiej Brytanii - po siedmiu tygodniach - doszto do zatamania
Rynek Pieniezny (%) A bps sie negocjacji pomiedzy Partiag Konserwatywna, a opozycyjna Partig Pracy, majace

na celu osiagniecie kompromisu w sprawie umowy brexitowej. Nerwowo jest takze
WIBOR 1M 1,64 0 - ., P , . .

na rynku ropy naftowej, ktora powrocita do wzrostow cen po wypowiedzi
WIBOR 3M 1,72 0 saudyjskiego ministra energii, ktory wezwat panstwa kartelu OPEC do dalszego
ograniczania produkcji. Dodatkowo rosnie napiecie pomiedzy Iranem, a Stanami
Zjednoczonymi. W takich okolicznosciach nie spodziewamy sie powrotu kurs
Obligacje PL (%) A bps EUR/PLN ponizej poziomu 4,2950. Zaplanowane na ten tydzien liczne publikacje
2y 1,68 0 danych krajowych'- co dq ktérych.spodziewa.my sig, ze moga za}sl'(akiwaé pozytywnie

- beda w naszej ocenie jedynie neutralizatorem niesprzyjajacego sentymentu
Y 2,25 0 zewnetrznego. Na krajowym rynku dtugu wydarzeniem tygodnia bedzie czwartkowa
10Y 2,90 0 aukcja zamiany SPW. Z punktu widzenia kalendarium wydarzen zagranicznych za
najwazniejsze punkty tego tygodnia uznajemy publikacje opisu z majowego
posiedzenia Fed oraz wstepny odczyt indeksu PMI w niemieckim przemysle. Beda to
IRS PLN (%) A bps wydarzenia, ktére zadecyduja o kierunku notowan eurodolara. Nasz scenariusz
bazowy zaktada dalsza, anemiczna znizke kursu EUR/USD.

CHF/PLN 3,8095 0,2%

2Y 1,85 1
5Y 2,06 -2
10Y 2,39
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y -0,11 -2
us 10Y 2,38 -3
Gietdy pkt. A%
#DZIEL
WIG 43602,0 /0!
S&P 500 43605,0 -0,6
Nikkei 225 21063,0 0,3

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

illennium

B Pbank Makro i rynek W komentarz dzienny W sir. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

W piatek notowania kursu EUR/PLN byty stabilne oscylujagc wokot poziomu 4,30.
Stosunkowo  niewielkiej zmiennosci  sprzyjato  puste  kalendarium  danych
makroekonomicznych oraz oczekiwanie na impulsy kolejnych dni. W skali
zakonczonego tygodnia - tak jak zaktadali$my - notowaniom EUR/PLN udato sie wybic¢
powyzej bariery 4,30 i zblizy¢ sie do wskazywanego przez nas maksimum ubiegtego
tygodnia poziomu 4,3160. W piatek, ale i w poprzednich dniach minionego tygodnia,
ciekawy przebieg miaty ponadto notowania pozostatych par ztotowych. Kurs USD/PLN
stopniowo zwyzkowat, by podczas minionej sesji osiagnaé poziom 3,85 tj. maksimum z
lutego, marca i kwietnia tego roku. Na krajowym rynku dtugu w piatek wycena SPW
miata senny przebieg, a rentownos¢ podstawowych benchmarkéw nie zmienita sie w
stosunku do czwartkowego zamkniecia, gdy wyniosta 1,68% w przypadku 2-latki, 2,25%
dla 5-latki i 2,90% dla dtugiego konca krzywej.

Rynki zagraniczne

Piatkowy obraz notowan eurodolara byt taki sam jak podczas wszystkich poprzednich
sesji ubiegtego tygodnia tj. kurs EUR/USD stopniowo znizkowat by na koniec
omawianego okresu obnizy¢ sie do poziomu 1,1150 czyli o okoto centa w stosunku do
otwarcia w miniony poniedziatek. W naszej ocenie - w obliczu braku istotnych
publikacji makroekonomicznych - znizka ma czesciowo charakter techniczny, po tym
jak notowania dotarty do gornego ograniczenia spadkowego kanatu. Niewielka znizka
towarzyszyta takze notowaniom EUR/CHF. W piatek kurs wyznaczyt najnizsze
zamkniecie od ponad pieciu tygodni. Na bazowych rynkach dtugu koniec tygodnia
przyniost niewielka znizke dochodowosci Bunda i amerykanskiej 10-latki, po ktorej
notowania zakonczyty piatek odpowiednio na poziomie -0,11% i 2,38%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 17 maja
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Maj 97.2 102.4 97.9

Poniedziatek 20 maja
Brak istotnych publikacji
Wtorek 21 maja

10:00 Ptacer/r Polska Kwiecien 5.7% 6.5% 6.5%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Kwiecien 3.0% 3.0% 3.0%
16:00 SPrzedaz domow na rynku USA Kwiecien 5.21m 5.34m

wtornym

Sroda 22 maja

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Kwiecien 5.6% 8.7% 9.0%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Kwiecien 2.5% 2.6%
20:00 Opis posiedzenia banku USA Maj

centralnego

Czwartek 23 maja

08:00 PKB finalne NSA r/r Niemcy 1Q 0.9% 0.6%

09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Maj 44.4 44.8

09:30 Wstepny PMI w ustugach Niemcy Maj 55.7 55.4

10:00 Wstepny PMI w przemysle EZ Maj 47.9 48.2

10:00 Wstepny PMI w ustugach EZ Maj 52.8 53.0

10:00 Indeks IFO Niemcy Maj 99.2 99.2

10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska  Kwiecien 3.1% 9.1% 10.4%
15:45 Wstepny PMI w przemysle USA Maj 52.6 53.0

16:00 Wstepny PMI w ustugach USA Maj 53.0

16:00 Sprzedaz nowych domow USA Kwiecien 692k 677k

14:30 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Kwiecien 9.9% 10.1% 10.0%
14:30 ﬁ;;:ﬁyie""a na dobra trwatego Kwiecien 2.6% 2.0%

Poniedziatek 27 maja

10:00 Stopa bezrobocia r/r Polska Kwiecien 5.9% 5.6%
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 serwiséw 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



