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Dzisiaj dane o PKB i wstepna inflacja

Rynkom ciazg obawy o polityke w Europie

Ztoty mocniejszy wobec gtéwnych walut, EURUSD w goére
Uspokojenie na rynku diugu

Dzisiaj dane o PKB i inflacji w Polsce

We wtorek $wiatowym rynkom cigzyty obawy o sytuacje
polityczng w Europie. Gietdy zakonczyty dzien na czerwono w
zwigzku ze wzrostem niepokojow o wynik przedterminowych
wyboréw parlamentarnych w Wielkiej Brytanii w kontekscie
malejgcej przewagi partii premier Theresy May oraz mozliwymi
przedterminowymi wyborami we Wioszech. Ten drugi czynnik
cigzyt wczoraj wyraznie obligacjom peryferii strefy euro. Silnie
spadaty we wtorek ceny ropy naftowej, ktéra zblizyla sie do 51
USD za barytke. Dzisiaj rano opublikowano stabsze od
oczekiwan dane o niemieckiej sprzedazy detalicznej.

Wedtug doniesien serwisu Politico, niemiecki rzad pracuje nad
propozycja uzaleznienia wyptaty Srodkéw europejskich od
przestrzegania zasady rzadéw prawa oraz przyspieszenia
procesu wprowadzania sankcji w przypadku krajdw o
nadmiernym deficycie fiskalnym. Ta pierwsza propozycja
mogtaby by¢ negatywna dla Polski, ktora jest objeta procedurg
naruszenia rzadow prawa. Warto jednak podkresli¢, ze ma ona
dotyczy¢ dopiero przysztej perspektywy unijnej (2021-2027).

Dzisiaj rano poznamy szczegotowe dane dotyczgce polskiego
PKB za | kw., ktory wynidst 4% r/r wedlug wstepnego szacunku
GUS. Oczekujemy, ze dla osiggniecia tak wysokiego tempa
musialy dziata¢ wszystkie silniki wzrostu: konsumpcja, eksport i
inwestycje. Jedli to sie potwierdzi to wizja 4-procentowego
wzrostu w catym roku stanie sie catkiem realna. Po potudniu
poznamy wstepny odczyt inflacji CPl za maj. Spodziewamy sie,
ze inflacja wyniesie 1,9% r/r wobec rynkowego konsensusu na
poziomie 2%. Naszym zdaniem istnieje pewne ryzyko w gére w
zwigzku z cenami warzyw i owocéw. Przez wiekszg czes¢ roku
inflacja powinna utrzyma¢ sie na blisko 2% i obnizy¢ do ok.
1,5% na koniec roku.

Po poniedziatkowym spadku EURUSD do 1,115 wczoraj po
powrocie brytyjskich i amerykanskich inwestoréw kurs odbit do
1,12. Euro juz od samego poczatku sesji odrabiato straty z

Bank Zachodni WBK

wczesniejszego dnia i trend ten nieco zyskat na sile po
stabszym od prognoz odczycie indeksu nastroju konsumentéw
z USA (ktory spadt drugi miesigc z rzedu ponownie oddalajgc
sie od najwyzszego poziomu osiggnietego w marcu). Dane o
dochodach i wydatkach osobistych byly zgodne z
oczekiwaniami.. W poftowie maja kurs zanotowat silny wzrost i
na razie ma problemy z kontynuacjg tej tendencji. Wydaje sie
wiec, ze konieczne moga by¢ nowe impulsy aby EURUSD mégt
dalej rosng¢. Dzi$ poznamy wstepne dane o inflacji dla strefy
euro, niezakonczonej sprzedazy domow w USA i Bezowg
Ksiege Fed, a na koniec tygodnia opublikowany zostanie
miesieczny raport z rynku pracy USA.

Kurs EURPLN od rana spadat, a gotebie nastawienie prezesa
EBC cigzylo europejskiej walucie. Na koniec dnia euro
kosztowato blisko 4,17 zt. Jeszcze bardziej ztoty umocnit sie do
dolara, a kurs USDPLN na wtorkowym zamknieciu byt ponizej
3,73. Czeska korona pozostata stabilna i EURCZK w dalszym
ciggu utrzymuje sie blisko 26,5. Forint nieznacznie sie osfabit
we wtorek wobec euro po mocnych danych o odbiciu w
inwestycjach. Zgodnie z opublikowanymi danymi inwestycje w |
kw. urosty o 34% r/r po spadku o 20% w 2016 r. Wegierska
gospodarka coraz mocniej odczuwa naptyw srodkéw unijnych,
a przedsiebiorstwa zwiekszajg zdolnosci produkcyjne. Kurs
EURHUF byt na koniec dnia blisko 308,2. Spadajace ceny ropy
naftowej wyraznie cigzyty rublowi, ktéry ostabit sie do dolara —
kurs USDRUB zmierza w stroneg 57.

We wtorek umacnialy sie obligacje amerykanskie, a 10-letni
benchmark zblizyt sie do 2,23%. Odpowiedni spread US-DE od
poczatku tygodnia spada, poniewaz gotebie nastawienie EBC
wspiera Bundy. Na polskim rynku w dalszym ciggu aktywnos¢
inwestorow jest niewielka. Rentownosci obligacji wzrosty o ok.
1 pb wzdtuz catej krzywej. Stawki IRS pozostaty stabilne trzeci
dzieh z rzedu. Nachylenie krzywej swapowej oraz obligacyjnej
réwniez jest niezmienne od zesziego tygodnia. Spread asset
swap urost we wtorek o 1 pb. Naszym zdaniem rynek dtugu
czeka na impuls z gtéwnych bankoéw centralnych, ktory
powinien wyznaczy¢ kierunek ruchu w najblizszym okresie.
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o KRAJ WSKAZNIK OKRES RYN::OGN°§§WBK REALIZACJA 22T ATNE,
CZWARTEK (25 maja)

10:00 PL Stopa bezrobocia [\ % r/r 7,7 - 7,7 8,1
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 238 - 234 232

PIATEK (26 maja)
14:30 us Drugi szacunek PKB | kw. % rlr 0,9 - 1,2 0,7
16:00 us Indeks Michigan Y pkt 97,5 - 97,1 97,7

PONIEDZIALEK (29 maja)
Brak publikacji waznych danych
WTOREK (30 maja)

14:30 us Dochody osobiste \% % m/m 0,4 - 0,4 0,2
14:30 us Wydatki konsumentow [\ pkt 0,4 - 0,4 0,3
16:00 us Indeks nastroju konsumentow V pkt 120,0 - 117,9 120,3

SRODA (31 maja)
10:00 PL PKB I kw. % rlir 4,0 4,0 4,0
11:00 EZ Wstepny CPI Y % r/r 15 - 1,9
14:00 PL Wstepny CPI \Y % r/r 2.0 1,9 2,0
16:00 us Niezakonczona sprzedaz doméw v % m/m 0,4 - -0,8
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (1 czerwca)
9:00 PL PMI — przemyst Y pkt - 54,0 54,1
9:55 DE PMI — przemyst \% pkt - - 59,4
10:00 EZ PMI — przemyst \% pkt - - 57,0
14:00 PL Minutes RPP
14:15 us Raport ADP \% tys. 175 - 177
16:00 us ISM — przemyst Y pkt 55 - 54,8
PIATEK (2 czerwca)

9:00 Cz Drugi szacunek PKB I kw. % r/r - - 2,9
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \Y tys. 175 - 211
14:30 us Stopa bezrobocia \% % rir 4,4 - 4,4

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacii oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spétkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajow, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.
W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ si¢ z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,
al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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