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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ o godz. 10:00 opublikowany zostanie szacunek produkcji przemystowej w

+48 22 598 22 38 kwietniu. Nasza prognoza wskazuje na przyspieszenie jej wzrostu do 9,0% r/r z
5,6% r/r przed miesiacem, do czego przyczyni sie korzystny uktad kalendarza.

Andrzej Kaminski Pomijajac ten czynnik wzrost produkcji przemystowej w Polsce powinien by¢

Ekonomista dobry, co kontrastuje z danymi z sektora wytworczego w strefie euro, w tym w

+48 22 598 20 10 Niemczech.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze

Analityk rynkéw finansowych = pL. Zatrudnien ‘ “ to W kwietniu o 2.9% r/ bec 3.0% 1/

+48 22 598 22 36 PL: Zatrudnienie w sektorze firm wzrosto w kwietniu o 2,9% r/r wobec 3,0% r/r

przed miesigcem. W ujeciu miesiecznym liczba etatow zmniejszyta sie o 1,2 tys.
Natomiast w ujeciu rocznym zatrudnienie przyrosto o ponad 180 tys., tylko
nieznacznie stabiej niz przed miesiacem. Spadek zatrudnienia w kwietniu nie jest
niepokojacy i stanowi pewne odreagowanie po wzroscie w marcu, ktory wyniost
EUR/PLN 4,3066 0,2% 15,6 tys. i byt najmocniejszy (dla marca) od wielu lat. Dane te wskazuja zatem,
obok dobrych danych o nowych ofert pracy, na nadal solidny popyt na prace.

Kursy walut A%

USD/PLN 3,8625 0,4% Natomiast wzrost sredniego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze
CHF/PLN 3,8197 0,1% przedsiebiorstw zaskoczyt pozytywnie i wyniost 7,1% r/r wobec 5,7% r/r przed
EUR/USD 1,1148 -0,1% miesigcem. Nasza prognoza, a takze konsensus rynkowy wskazywaty na nieco
stabsze odbicie tempa wzrostu - do 6,5% r/r. Wzrost ptac powrocit zatem do

trendu z ostatnich kilkunastu miesiecy. Dane za kwiecien wspieraja oczekiwania

i amiad 9 stopniowego, ale niezbyt silnego wyhamowywania wzrostu zatrudnienia i

Rynek Pieniezny %) & bps wzglednej stabilizacji dynamiki ptac wokét 7,0% r/r w nadchodzacych
WIBOR 1M 1,64 0 kwartatach. Sytuacja na rynku pracy stanowi zatem nadal solidny fundament
WIBOR 3M 1,72 0 konsumpcji gospodarstw domowych. Jej dynamika bedzie jednak nieco stabnac,

za czym przemawia spowolnienie wzrostu realnego funduszu ptac w kwietniu.
Wzrost ptac bedzie takze zwiekszat presje kosztowa w gospodarce, oddziatujac w
Obligacje PL (%) A bps kierunku przyspieszenia inflacji CPl. Wzrost ten, w szczegolnosci inflacji
bazowej, nie bedzie jednak w najblizszych kwartatach niepokoi¢ wigkszosci

2y 1,69 0 cztonkéw Rady Polityki Pienieznej, nie spodziewamy sie zatem zmian stop
5Y 2,27 0 procentowych w Polsce przez dtuzszy czas.
1o 291 ! Rynki na dzis$
Przed nami prawdopodobnie spokojna sesja. Notowania EUR/PLN powinny
IRS PLN (%) A bps kontynuowac ruch w ramach trendu bocznego 4,2950 - 4,3150 konczac dzien blizej
gornej granicy wskazywanego przedziatu. Publikowane dzi$ krajowe dane o produkcji
2Y 1,86 0 przemystowej powinny w naszej ocenie zaskoczy¢ pozytywnie zmniejszajac presje na
5Y 2,08 0 wzrost kursu EURPLN powyzej 4,3150. Na rynkach miedzynarodowych kluczowym
10y 2 42 1 momentem bedzie wieczorna publikacja opisu z zakonczonego w maju posiedzenia

Fed. Na podstawie minutes inwestorzy beda chcieli ocenic jak silny jest konsensus w

Rezerwie Federalnej dotyczacy ,cierpliwej” polityki pienieznej w USA. Rynkowe

Obligacje bazowe (%) A bps oczekiwania zaktadaja bowiem, iz w tym roku w Stanach Zjednoczonych dojdzie do
jednej obnizki stop procentowych.

DE 10Y -0,08 2
us 10Y 2,42 3
Gietdy pkt. A%
WIG 56772,2 0,8
S&P 500 2864,4 0,8
Nikkei 225 21272,5 -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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Zrodto: Thomson Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Zrédto: Thomson Reuters

Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Wtorkowa sesja uptyneta pod znakiem pogorszenia nastrojow na krajowym rynku
walutowych, cho¢ zakres zmian w wycenie ztotego byt niewielki. W ciagu dnia polska
waluta stracita wobec euro blisko 1 grosz, rosnac do 4,3090, oraz 1,5 wzgledem dolara
amerykanskiego. Rynek krajowy pozostawat pod wptywem tendencji na rynkach
bazowych, gdzie na wartosci zyskiwaty waluty postrzegane jako bezpieczne przystanie,
w tym dolar oraz frank szwajcarski. Tracity natomiast waluty regiony Europy
Srodkowej, wytaczajac czeska korone. Rynki pozostaja pod negatywnym wptywem
ryzyka eskalacji napie¢ handlowych na linii USA-Chiny, co zagraza perspektywom
globalnej gospodarki. Krajowe dane o zatrudnieniu i wynagrodzeniu w sektorze
przedsiebiorstw nie miaty wptywu na sentyment rynkowy. Bardziej stabilny przebieg
miaty notowania na rynku obligacji, gdzie rentownosci polskiego dtugu utrzymywaty sie
na poziomach zblizonych do poniedziatkowego zamkniecia. Inwestorzy nie zareagowali
tez na szczegoty czwartkowej aukcji zamiany, ktora bedzie gtownym wydarzeniem
tego tygodnia na krajowym rynku dtugu.

Rynki zagraniczne

Notowania eurodolara nie zmienity sig istotnie podczas wtorkowej sesji. Kurs EUR/USD
koncentrowat sie wokot poziomu 1,1150 generujac pot-centowa zmiennosc. Niewielkiej
aktywnosci inwestorow sprzyjato ubogie kalendarium danych makroekonomicznych.
Spokojny przebieg miaty takze notowania pozostatych, gtownych par walutowych oraz
obligacji na rynkach bazowych. Dochodowos¢ 10-latki USA i Niemiec wzrosta wczoraj o
3 i 2 bps odpowiednio do poziomu 2,42% i -0,08%.
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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 Ptace r/r Polska Kwiecien 5.7% 7.1% 6.5% 6.5%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Kwiecien 3.0% 2.9% 3.0% 3.0%
16:00 SPrzedaz domow na rynku USA Kwiecien 5.21m 5.19m 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 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



