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® EZ: Indeks Sentix obrazujacy nastroje wsrdd analitykow i inwestorow co do
gospodarki strefy euro wzrost na poczatku maja do -3,6 pkt z -5,9 pkt w kwietniu.
Jest to juz siddmy z rzedu wzrost wskaznika. Nastroje w strefie euro powoli
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Mateusz Sutowicz poprawiaja sie, aczkolwiek sytuacja biezaca nadal pozostaje staba, ciazac
Analityk rynkow finansowych krajowym eksporterom.
+48 22 598 22 36 ® GE: Nowe zamdwienia w przemysle Niemiec (liczac w cenach statych) spadty w

marcu o 0,4% m/m po spadku o 0,8% m/m w lutym. Dane okazaty sie nizsze od
konsensusu prognoz, ktory wskazywat na przyrost w marcu o 0,4% m/m. Warto

Kursy walut A% zauwazy¢, ze zamoéwienia w niemieckim przemysle spadaty w catym 1Q 2024.

Naszym zdaniem dane te nie sa dobrym prognostykiem na najblizsze miesigce dla
EUR/PLN 43122 -0,1% produkcji przemystowej w Niemczech, co bedzie odbijato sie takze na aktywnosci
USD/PLN 3,9983 -0,3% polskich wytworcow. Dzisiejszy odczyt z Niemiec to juz kolejne dane, ktore

sygnalizuja, ze spodziewane na Il pot. roku ozywienie w krajowym przemysle moze

CHF/PLN 4,4229 -0,2% ey b o L. R .

mieC mniejsza skale, niz wydawato sie jeszcze kilka tygodniu temu. Czekamy na
EUR/USD 1,0781 0,2% kolejne dane dla weryfikacji tych przypuszczen.

Rynki na dzis
Rynek Pieniezny (%) A bps . o - . . . .

Wtorek zapowiada sie dosc spokojnie z uwagi na brak istotnych pozycji w kalendarium

WIBOR 1M 5,85 -1 danych makroekonomicznych. Kurs EUR/PLN rozpoczyna notowania na poziomie 4,31
WIBOR 3M 5,86 0 i nie spodziewamy sie, by dzi$ miato sie tu wiele odmieni¢. Dominuje oczekiwanie na

wynik posiedzenia Rady Polityki Pienieznej. Globalnie dzisiejsza sesja to komentarze
prezesa Bundesbanku i szefa Fed z Minneapolis. Spodziewamy sie powtorki z narracji
Obligacje PL (%) A bps z ostatnich posiedzen Europejskiego Banku Centralnego i Rezerwy Federalnej.
Zroznicowane podejscie do perspektyw polityki pienieznej w strefie euro i za oceanem

2Y 5,35 4 jest juz jednak zdyskontowane i nie powinno rodzi¢ wiekszej zmiennosci.
5Y 5,46 -7
10Y 5,61 -7
IRS PLN (%) A bps
2Y 5,48 -9
5Y 5,10 -14
10Y 5,27 -7
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 2,46 -4
us 10Y 4,50 0
Gietdy pkt. A%
WIG 86575,3 2,6
S&P 500 5180,7 1,0
Nikkei 225 38835,1 1,6

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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Rynek krajowy

Wycena ztotego do euro pozostaje stabilna od paru dni i nie zmieniaja tego zarowno
sygnaty ptynace z otoczenia zewnetrznego (posiedzenie Fed, dane z rynku pracy USA),
jak rowniez krétszy ubiegty tydzien pracy w Polsce, ktory niejednokrotnie w przesztosci
wykorzystywany byt do podbicia zmiennosci polskiej waluty. W najblizszych dniach nie
powinnismy, w naszej ocenie, doswiadczy¢ istotnych ruchow kursu EUR/PLN. Mimo, iz
na ten tydzien zaplanowane jest posiedzenie Rady Polityki Pienigznej, to nie bedzie ono
- wzorem poprzednich miesiecy - zroédtem zmian w nastawieniu polskich bankierow
centralnych. Tym samym, nie spodziewamy sie¢ rynkowego wptywu wysoce
prawdopodobnej decyzji o utrzymaniu stop procentowych na polskie aktywa. Ciekawie
zapowiadaja sie przeglady ratingu Polski, jakie planowane sa przez Fitch i S&P na piatek
(juz po zamknieciu rynkow). Z uwagi jednak na mozliwa koncentracje agencji na
kwestiach fiskalnych reakcja rynkowe prawdopodobnie ograniczac sie bedzie do wyceny
obligacji krajowych. Globalnie trudno wskaza¢ potencjalne momenty mogace generowac
zmiennosc. Tradycyjnie tydzien po danych payrolls z USA jest ubozszy w publikacje. Nie
inaczej jest tym razem. Inwestorzy przystuchiwa¢ sie beda wypowiedziom
przedstawicieli najwiekszych bankow centralnych, ktore jednak nie powinny odbiegaé
od biezacych narracji ze strony Europejskiego Banku Centralnego, czy amerykanskiej
Rezerwy Federalnej. W rezultacie uwazamy, iz w najblizszych dniach kurs EUR/PLN
pozostanie stabilny wokot poziomu 4,32 i bedzie oczekiwat na impulsy kolejnych tygodni.
Ryzykiem pozostaja kwestie geopolityki. Obecnie przede wszystkim zwigzane z sytuacja
na Bliskim Wschodzie, na co ostatnio - okoto miesiac temu - ztoty zareagowat
przejsciowa, ale nerwowa wyprzedaza.

Rynki zagraniczne

Swiezo po posiedzeniu Fed i danych z rynku pracy USA rynek eurodolara pozostaje mato
zmienny. Z jednej strony narracja FOMC ulegta zaostrzeniu, co jednak byto oczekiwane,
z drugiej zas dane makro rozczarowaty inwestorow, co nie zdarzyto sie od kilku miesiecy.
Mozna zaryzykowac, iz obecnie eurodolar szuka na siebie pomystu. Wsparcia nie powinno
stanowi¢ w tym tygodniu kalendarium wydarzen, gdyz jest ono ubogie w istotne pozycje.
W efekcie kurs EUR/USD moze w naszej ocenie probowac dojs¢ do 200-dniowej sredniej
ruchomej (1,0796), jako kontynuacja trendéw z ubiegtego tygodnia, by jednak nie
znalez¢ na tyle silnych argumentow, aby pokonac ten opor techniczny. Niewykluczone
zatem, iz najblizsze dni na gtownej parze walutowej Swiata uptyng dos¢ niemrawo.
Poniedziatek jest dniem wolnym od pracy w Wielkiej Brytanii, co dodatkowo wzmacnia
przekaz o stabilizacji notowan - ze wskazaniem na anemiczny wzrost - w tym tygodniu.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 03 maja

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 sektorem rolniczym

USA Kwiecien 303k 175k 200k

Poniedziatek 06 maja

Dzien wolny od pracy UK Maj
09:55 Indeks PMI w ustugach fin. Niemcy  Kwiecien 50.1 53.2 53.3
10:00 Indeks PMI w ustugach fin. EZ Kwiecien 51.5 53.3 52.9
10:30 Indeks Sentix EZ Maj -5.9 -3.6 -4.9

Wtorek 07 maja

Zamowienia w przemysle sa

08:00 m/m Niemcy Marzec -0.8% -0.4% 0.4%
10:00 Sprzedaz detaliczna wda r/r EZ Marzec -0.7%

08:00 Produkcja przemystowa sa m/m Niemcy  Marzec -1.1%

14:00 Opis posiedzenia banku Wegry Kwiecieh

centralnego

Czwartek 09 maja
Decyzja w sprawie stop

Polska  Maj 5.75% 5.75% 5.75%
procentowych

13:00 DECYZJa W sprawie stop UK Maj 5.25% 5.25%
procentowych

14;30 Wnioski o zasitek dla UsA 03 maja 208k 212k

bezrobotnych
Pigtek 10 maja

Decyzja Fitch w sprawie ratingu Polska Maj

Decyzja S&P w sprawie ratingu Polska Maj
Opis posiedzenia banku

09:00 Czechy  Maj
centralnego
13:30 Opis posiedzenia banku E7 Kwiecief
centralnego
15:00 E(ér;ferenqa prasowa prezesa Polska Maj
16:00 ‘I?Vz:;;ort uniwersytetu Michigan USA Maj 77.2

Poniedziatek 13 maja

Opis posiedzenia banku

14:00
centralnego
Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet

Polska Kwiecien
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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 kompletno$¢ jak réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



