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Gtowny Ekonomista B EZ: Dzi$ poznamy wstepne wyliczenia za maj indeksoéw PMI dla przemystu i ustug
+48 22 598 22 38 w Niemczech (godz. 09:30) oraz w catej strefie euro (godz. 10:00). Konsensus

rynkowy wskazuje na niewielkie wzrosty indeksow przemystowych, ktore jednak
Andrzej Kaminski nadal pozostang na poziomach wyraznie ponizej granicy 50,0 pkt. potwierdzajac
Ekonomista dekoniunkture w tym sektorze. Aktywnos¢ w ustugach pozostaje
+48 22 598 20 10 najprawdopodobniej na korzystnym poziomie, tj. powyzej 50,0 pkt., co

. ogranicza wptyw stabego przemystu na wzrost PKB w tych gospodarkach.

Materusz Sum,w'c? ® PL: O godz. 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej w kwietniu.
Analityk rynkow finansowych Wedtug naszej prognozy wzrosta ona w ujeciu realnym o 10,4% r/r wobec wzrostu

+48 22 598 22 36 0 1,8% r/r w marcu. Konsensus rynkowy wynosi natomiast 8,2% r/r.

Wydarzenia i komentarze

Kursy walut A%

®  PL: Wzrost produkcji przemystowej wynidst w kwietniu 9,2% r/r wobec 5,6% r/r
EUR/PLN 4,3042  -0,1% przed miesiacem i byt najszybszy od 9 miesiecy. Przyspieszenie wzrostu produkcji
USD/PLN 3,8568 -0,1% wspierane byto przez pozytywny uktad kalendarza. Po korekcie efektow
CHF/PLN 3.8224 0.1% kalendarzowych i sezonowych produkcja przemystu wzrosta o 0,1% m/m po

wzroscie o 0,5% m/m w marcu, co wskazuje, ze po zaskakujaco dobrych danych
EUR/USD 1,1160 0,1% w 1Q br. wzrost produkcji przemystowej nieco stracit impet. Dane kwietniowe
wpisujg sie zatem w szczerszy obraz krajowego przemystu, ktory na poczatku
tego roku odrobit czes¢ zalegtosci z koncowki 2018 r. i w kwietniu, powrdcit do
Rynek Pieniezny (%) A bps poziomow bardziej zgodnych ze indeksami koniunktury GUS. Ponadto, struktura

danych wskazuje, ze cze$¢ sektorow w krajowym przemysle pozostaje jak na
WIBOR 1M 1,64 0 . . . X

razie w duzym stopniu odporna na bardzo staba koniunkture w sektorze
WIBOR 3M 1,72 0 wytworczym w strefie euro, w tym w Niemczech. Solidne wzrosty w kwietniu
odnotowano bowiem m.in. w produkcji urzadzen elektrycznych (26,6% r/r) i
pozostatego sprzetu transportowego (22,3% r/r). Takie wzrosty wynika¢ moga

Obligacje PL (%) A bps jednak z realizacji zamowien z przesztosci, gdyz biezacy komponent nowych
2y 1.70 1 zamowien w indeksie PMI wskazuje na ich spadki, w szczegdlnosci zamowien
5y 2’24 5 zagranicznych. Wptyw stabszego popytu zagranicznego bedzie jednak ograniczany

przez solidny popyt krajowy. W konsekwencji dynamika produkcji przemystowej

10Y 2,89 -2 w najblizszych miesiacach najpewniej powrdci do pozioméw zblizonych do
sredniej wieloletniej.
IRS PLN %)  Abps Rynki na dzis

2y 1.84 2 Publikacja minutes z ostatniego posiedzenia Fed niewiele wniosta do
’ dotychczasowego obrazu polityki pienieznej USA, a przez to nie miata wptywu na
oY 2,05 -3 rynki finansowe. Wedtug przedstawicieli Rezerwy Federalnej ,,cierpliwe” podejscie
10Y 2,39 -3 do stop procentowych jest wtasciwie jeszcze przez ,pewien czas”. Przed nami
super-czwartek tj. dzien z liczna publikacja istotnych danych makroekonomicznych.
Do najwazniejszych odczytdw zaliczamy wstepne indeksy PMI w przemysle i ustugach
Obligacje bazowe (%) A bps strefy euro, w szczegolnosci Niemiec, a takze analogiczne dane z USA.
DE 10Y 0.08 1 Uzupetnieniem bedzie publikacja niemieckiego indeksu Ifo oraz dane z
’ amerykanskiego rynku nieruchomosci. Niewykluczone, iz wzorem poprzednich sesji
us 10y 2,40 -2 przetozenie wspomnianych wydarzen na eurodolara bedzie znikome, a odczyty beda
wywotywac¢ zmiennos¢ pozostatych gtownych par walutowych swiata. Notowania
. EUR/PLN powinny kontynuowac ruch w ramach trendu bocznego 4,2950 - 4,3150
Gietdy pkt. A% koficzac dzien blizej gornej granicy wskazywanego przedziatu. Dzi$ poznamy krajowe
WIG 57264,9 0,9 dane o sprzedaiy eralicznej., ktore w naszej ocenielpowinny pozytywnie .zaskoczyc'
studzac jednoczesnie presje na wzrost notowan EUR/PLN powyzej 4,3150.
S&P 500 2856,3 -0,3 Wydarzeniem dnia na rynku dtugu bedzie przetarg zamiany, podczas ktorego
Nikkei 225 21283,4 0,1 Ministerstwo Finanséw sprzeda papiery OK0521, PS1024, WZ0525, WZ0528 i DS1029,
7rodio: Thomson Reuters a odkupi PS0719, DS1019, WZ0120 i PS0420. Szacujemy, iz po przetargu resort

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna sfinansuje okoto % tegorocznych potrzeb pozyczkowych.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Za nami kolejna sesja w wykonaniu kursu EUR/PLN, ktdéra niewiele roznita sie od
obrazu notowan z poczatku ubiegtego tygodnia. To od tego momentu wycena ztotego w
relacji do euro porusza sie w waskim przedziale 4,2950 - 4,3150. Tak jak
oczekiwalismy lepsze od konsensusu dane dotyczace krajowej produkcji przemystowej
stabilizowaty notowania w obliczu utrzymujacej sie na rynkach finansowych awersji do
ryzyka. Na krajowym rynku dtugu wycena SPW podlegata niewielkim wahaniom. W slad
za symboliczng znizka dochodowosci na rynku niemieckim poruszaty sie takze
notowania polskich 10-latek. Wypowiedz R.Sury z Rady Polityki Pienieznej, ktory ,,nie
przewiduje, aby w 2019 roku nastapita koniecznos¢ zmiany stop procentowych, ale w
2020 roku jest to niewykluczone” mimo, iz nieco zaskakujaca nie miata przetozenia na
wycene polskich obligacji.

Rynki zagraniczne

Sroda na rynku eurodolara nie dostarczyta emocji. Kurs EUR/USD koncentrowat sie
wokot poziomu 1,1150 oczekujac na nowe impulsy. Zdecydowanie ciekawszy przebieg
miaty notowania pozostatych, gtownych walut sSwiata tj. brytyjskiego funta i
szwajcarskiego franka, ktére zyskiwaty wczoraj na wartosci. Notowania EUR/CHF
obnizyty sie w srode do poziomu 1,1243 tj. minimum z poczatku kwietnia. Z kolei
brytyjski funt byt najsilniejszy wzgledem euro od blisko trzech miesiecy. Na bazowych
rynkach dtugu sroda byta dniem niewielkich odchylen w stosunku do wtorkowego
zamkniecia. Zmiany dochodowosci Bunda i 10-latki USA nie przekroczyty 2 bps.
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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% 9.2% 8.7% 9.0%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Kwiecien 2.5% 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% 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% 8.2% 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.



