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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 11:00 Komisja Europejska opublikuje wyniki badania koniunktury

+48 22 598 22 38 w strefie euro w kwietniu. Wedtug konsensusu prognoz podstawowy wskaznik -
indeks nastrojow w gospodarce wzrosna¢ ma do 96,9 pkt z 96,3 pkt. Ocena lepszej

Andrzej Kaminski koniunktury bytaby zgodna z innymi danymi, np. PMI i Ifo dla gospodarki

Ekonomista niemieckiej.

+48 22 598 20 10 ® GE: 0 godz. 14:00 opublikowane zostana wstepne dane o inflacji konsumenckiej w

Niemczech w kwietniu. Konsensus prognoz wskazuje, ze indeks CPI ma wynies¢
- L 2,3% r/r, a wiec tyle samo, co w marcu. Stabilizacja inflacji w Niemczech, ale tez
Analityk rynkow finansowych w catej strefie euro, nie powinna zmieni¢ oczekiwan, ze Europejski Bank Centralny
+48 22 598 22 36 obnizy stopy procentowe na najblizszym posiedzeniu w czerwcu.

Mateusz Sutowicz

Wydarzenia i komentarze

Kursy walut A% . . . . .
® US: Inflacja PCE, czyli deflator konsumpcji prywatnej w Stanach Zjednoczonych,
EUR/PLN 4,321 0,0% wzrosta w marcu do 2,7% r/r Z 2,5% r/r miesiac wczesniej przewyzszajac
USD/PLN 4,0339 -0,2% oczekiwania. Bazowy wskaznik PCE wyniost natomiast 2,8% r/r, a wiec tyle samo,
ile w lutym. Dane potwierdzaja uporczywa inflacje w USA i nie zapowiadaja, aby
CHF/PLN 4,4178 0,1% . - . o .
Rezerwa Federalna spieszyta sie z poczatkiem ciec stop procentowych. Powinna
EUR/USD 1,0713 0,2% potwierdzi¢ to retoryka posiedzenia Fed w tym tygodniu.
Rynki na dzis
Rynek Pienigzny (%)  Abps T L . . -
Mimo, iz przed nami krotszy tydzien pracy w Polsce, to jednoczesnie na rynkach
WIBOR 1M 5,84 -1 zagranicznych bedzie on obfitowat w potencjalne impulsy. Za najwazniejsze
WIBOR 3M 5,87 1 wydarzenie uznajemy bez watpienia posiedzenie amerykanskiej Rezerwy Federalnej

(decyzja w srode). Pytaniem otwartym pozostaje, czy w $wietle ostatnich mocnych
danych z USA rynek stusznie zwatpit w prognoze Fed z marca o cieciu stop
Obligacje PL (%) A bps procentowych w tym roku o 75 pkt. baz.? Naszym zdanier)"n mozliwe jest nasilenie
mniej gotebiej narracji Rezerwy Federalnej, o czym sSwiadcza m.in. ostatnie
2Y 5,32 8 wypowiedzi cztonkow FOMC. W takim przypadku oczekujemy niewielkiego
5Y 5,61 1 zwigkszenia sity dolara, co niekorzystnie odbic si¢ moze na walutach regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej. Globalnie ten tydzien to takze dane z rynku pracy USA, ktore

10Y 5,77 1 , . . .
poznamy w piatek. Lokalnie natomiast uwage inwestorow skupiac bedzie wstepny
odczyt inflacji i indeksu PMI. Podobnie jak publikowane na koniec miesiaca dane na

IRS PLN % Ab temat podazy obligacji na maj. Poki co jednak tydzien rozpoczynamy spokojnie. Kurs

(%) ps EUR/PLN oscyluje wokot 4,3150 i nic nie zapowiada, by dzi$ - w obliczu ubogiego

2Y 5,62 6 kalendarium poniedziatkowej sesji - wiele miato sie to zmienic.

5Y 5,31 3

10Y 5,42 1

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,56 -4

us 10Y 4,65 -6

Gietdy pkt. A%

WIG 84443,7 1,1

S&P 500 5100,0 1,0

Nikkei 225 37934,8 0,8

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Za nami tydzien w trakcie ktérego kurs EUR/PLN nieszczegolnie wyrozniat sie zmianami
(pozostawat stabilny wokot 4,32) choc juz niekoniecznie brakiem zmiennosci (dzienne
wahania bywaty podwyzszone). Jak wspomnieliSmy jednak utrwaleniu w ostatnich
dniach ulegt trend stabilizacji wyceny ztotego do euro. Na krajowym rynku dtugu o ile
piatek przyniost anemiczne wzrosty dochodowosci tak w przekroju catego zakonczonego
tygodnia - zwtaszcza na dtugim koncu krzywej - obserwowalismy delikatng znizke
rentownosci. W przypadku 10-latki spadek wyniost 5 pkt. baz. do 5,77%, co przy
stabilnych w catym tygodniu notowaniach 2-latki nieznacznie wystromito krzywa
dochodowosci.

Rynki zagraniczne

Notowania eurodolara w minionym tygodniu podporzadkowane byty przede wszystkim
publikacjom ze Stanow Zjednoczonych. Finalnie odczyty m.in. tempa PKB i inflacji PCE
w pierwszym kwartale poza przejsciowa podwyzszona zmiennoscia nie skutkowaty
gtebszymi zmianami. Ostatecznie w catym omawianym tygodniu kurs EUR/USD
zanotowat niewielki wzrost powracajac powyzej poziomu 1,07 tj. do 2-tygodniowego
maksimum. Na rynku obligacji bazowych piatkowe spadki dochodowosci sprawity, ze
zanegowaniu ulegty wzrosty rentownosci widoczne w pozostatych dniach i na koniec
tygodnia dochodowos¢ 10-latki niemieckiej i amerykanskiej byta niemal rowna poczatku
poniedziatkowej sesji. W przypadku Treasuries byt to poziom 4,65%. Dla Bunda mowa o
rentownosci 2,56%.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie g dr;ggnie Ak;:ra]\éne Kr(;r:lskeor:lsvl;s BanI;rACl)\grl]ecz)r;r;ium

Piatek 26 kwietnia

14:30 Inflacja PCE r/r USA Marzec 2.5% 2.7% 2.6%

Poniedziatek 29 kwietnia

14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy  Kwiecien 2.2% 2.3%
Wtorek 30 kwietnia

10:00 Inflacja CPI wst. r/r Polska Kwiecien 2.0%

10:00 PKB nsa r/r wst. Niemcy 1Q -0.4%

11:00 Inflacja HICP r/r wst. EZ Kwiecien 2.4% 2.4%

11:00 Inflacja bazowa HICP r/r wst. EZ Kwiecien 2.9% 2.8%

11:00 PKB sa r/r wst. EZ 1Q 0.1% 0.2%

16:00 Indeks Conference Board USA Kwiecien 104.7 104.5

Sroda 01 maja

Dzien wolny od pracy Polska Maj
14:15 Raport ADP USA Kwiecien 184k 180k
15:45 PMI w przemysle fin. USA Kwiecien 51.9 49.9
16:00 ISM w przemysle fin. USA Kwiecien 50.3 50.0
16:00 Liczba wakatow wg JOLTS USA Marzec 8.76m
20:00 Decyzja w sprawie stop USA Maj 5.25-5.50% 5.25-5.50% 5.25-5.50%
procentowych
Czwartek 02 maja
09:00 PMI w przemysle Polska Kwiecien 48.0 47.5
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Kwiecien 41.9 42.2
10:00 PMI w przemysle EZ Kwiecien 46.1 45.6
14:30 Bilans handlowy (mld USD) USA Marzec -68.9 -68.0
14:30 DEcyzja w sprawie stop Czechy  Maj 5.75% 5.25%
procentowych
14;30 Wnioski o zasitek dla USA 26 kwietnia 207k 208k
bezrobotnych

Zamowienia na dobra trwatego

uzytku m/m fin. USA Marzec 0.7% 2.6%

16:00

Pigtek 03 maja

Dzien wolny od pracy Polska Maj

14:30 ZMiana zatrudnienia poza USA Kwiecien 303k 200k
sektorem rolniczym

14:30 PMI w ustugach fin. USA Kwiecien 51.7 50.9

Poniedziatek 06 maja

Dzien wolny od pracy UK Maj

Millennium
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z roznych 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



