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Ekonomista ® PL: W nawiazaniu do naszego komentarza z wczoraj, rzadowe projekty dotyczace
+48 22 598 20 10 cen energii elektrycznej wskazuja, ze maksymalna cena energii elektrycznej dla
matych i Srednich przedsigbiorstw w Il pot. br. zostata utrzymana na poziomie 693
Mateusz Sutowicz PLN/MWh. Ceny energii dla firm bezposrednio nie wptywaja na wskaznik CPl. Moga
Analityk rynkow finansowych jednalf na niego oddziatywac posrednio, poprzez ceny oferowanych konsumentom
+48 22 598 22 36 towarow i ustug, znajdujac odzwierciedlenie w inflacji bazowej. Zamrolienie tych
cen oznacza, ze od lipca ceny energii elektrycznej nie beda wywierac presji na
koszty matych i S$rednich firm oddziatujac w kierunku stabilizowania cen
konsumpcyjnych. Ponadto, wedtug rzadowych projektow maksymalna cena ciepta
wzrosnie w 1l pot. 2024 o 15%, a w | pot. 2025 o 30%. W naszej opinii zmiany
EUR/PLN 4,3291 -0,3% dotyczace cen ciepta beda przektadac sie na ceny dla gospodarstw domowych
USD/PLN 4.0655 0.4% stopniowo, a przedstawione rozwiazania nie zmieniaja naszej Sciezki

prognozowanej inflacji.
CHF/PLN 4,4622 -0,4% -

Kursy walut A%

PL: Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej wzrdst w kwietniu do -11,5 pkt z -12,3
EUR/USD 1,0651 0,1% pkt miesiac wczesniej. Czesciej analizowany indeks, tj. wyprzedzajacy wskaznik
ufnosci konsumenckiej obnizyt sie natomiast do -6,8 pkt z -5,2 pkt w marcu.
Pogorszenie to wynika z oczekiwan ankietowanych gospodarstw domowych wyzszej
Rynek Pieniezny (%) A bps inflacji, co wiazemy z stopniowym wycofywaniem przez rzad dziatan ostonowych
w zakresie cen zywnosci i energii. Nie zmienia to jednak naszych oczekiwan, ze

WIBOR 1M 5,84 -1 os X X
wzrost konsumpcji w sektorze gospodarstw domowych bedzie stopniowo
WIBOR 3M 5,86 0 przyspieszat, wspierany transferami spotecznymi i szybko rosnacymi ptacami
realnymi.
Obligacje PL %)  Abps Rynki na dzi$
2Y 5,31 -5 Konczy sie burzliwy tydzien na rynkach finansowych, w tym na ztotym. Kurs EUR/PLN
5Y 5,58 -4 wzrost w nim wyraznie i cho¢ odrobit czes¢ zwyzki to obecnie porusza sie wokot
10Y 5 75 3 poziomu 4,34. Kalendarium nie zawiera dzi$ istotnych publikacji stad oczekujemy
’ spokojnego przebiegu piatkowych notowan. Atak odwetowy lzraela na Iran poki co nie
wywotuje wiekszych emocji (poza notowaniami ropy naftowej). Eurodolar oscyluje
IRS PLN %) A bps wokot poziomu 1,0640, tj. okolic minimum z listopada ubiegtego roku. Widaé

wyraznie, iz amerykanska waluta, po tym jak w krotkim czasie zyskata ponad 2 centy
2Y 5,56 -7 wzgledem euro, staje sie obecnie mniej wrazliwa takze na sygnaty ptynace z Fed.
5y 5.30 13 Wczoraj kolejny z przedstawicieli Rezerwy Federalnej (J.Williams) przyznat, ze nie

’ ma powoddw do pospiechu w obnizkach stop procentowych. Co wiecej m.in. rosnace
10Y 5,42 -11 ceny ropy naftowej (poktosie eskalacji napiecia na linii Izrael - Iran) moga sktoni¢ Fed
do podwyzek stop procentowych. Jak przyznat J.Williams nie jest to jednak scenariusz
bazowy. O checi stabilizacji stop procentowych w USA w tym roku wypowiadali sie

Obligacje bazowe (%) A bps takze cztonkowie N.Kashkari i R.Bostic.
DE 10Y 2,49 3

us 10Y 4,63 2

Gietdy pkt. A%

WIG 83189,5 1,0

S&P 500 5011,1 -0,2

Nikkei 225 37149,5 -2,4

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD

77777777777777777777777777777777777777777 - 1,11

——————————————————————————————————————— L 1,09

—T——
m o o o
2 2 °
o o o

12-02
18-02 -
24-02

o =+ N ™

06-02 -
01-03
07-03
06-04
12-04
18-04

s EUR/PLN EUR/USD (prawa o$)

Zrodto: LSEG Datastream

Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Tak jak oczekiwalisSmy wczorajsza sesja nie wniosta wiele do zmian rynkow finansowych.
Kalendarium danych makroekonomicznych nie zawierato bowiem istotnych publikacji.
Zgodnie z naszymi przypuszczeniami w niewielkim natezeniu kontynuowane byty
srodowe trendy, tj. proby wzrostu eurodolara oddalajace go od minimum z listopada
ubiegtego roku. Korekte niedawnego trendu wzrostowego powiekszaty ponadto
notowania EUR/PLN, ktore wczoraj obnizyty sie moga nawet do 4,3220. Znizke
dochodowosci, cho¢ w ograniczonym zakresie, odnotowaty takze krajowe obligacje. W
przypadku 10-latki obserwowalismy spadek rentownosci o 3 pkt. baz. do 5,75%. Polskie
obligacje - co nie zdarzato sie w ostatnich dniach - poruszaty sie w kontrze do rynkow
rozwinietych, gdzie dtug Niemiec, czy USA zwiekszat dochodowosc.

Rynki zagraniczne

Przez zdecydowana wiekszos¢ dnia notowania eurodolara pozostawaty stabilne oscylujac
wokot 1,0680. Sprzyjato temu ubogie kalendarium danych makroekonomicznych.
Poczatkowo kurs EUR/USD zdotat anemicznie wzrosnac, by jednak na koniec sesji nieco
sie obnizy¢. Dzienna zmiennos$¢ eurodolara wyniosta jednak ledwie pot centa.
Ograniczone zmiany towarzyszyty wczoraj takze wycenie obligacji na rynkach bazowych.
W przypadku 10-latki amerykanskiej mowa o zwyzce dochodowosci o 2 pkt. baz. do
poziomu 4,63% czym ponownie zblizyta sie do najwyzszego poziom od listopada
ubiegtego roku. O 3 pkt. baz. do 2,49% wzrosta zas rentownos¢ dtugiego konca
niemieckiej krzywej.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 12 kwietnia
Saldo rachunku obrotéw

14:00 biezacych (EUR) Polska Luty 1742m 465m 780m -60m
16:00 INdeks umwersytetu Michigan e ywiecien 79.4 77.9 79.0
Poniedziatek 15 kwietnia
10:00 Inflacja CPI fin r/r Polska Marzec 2.8% 2.0% 1.9%
11:00 Produkcja przemystowa sa m/m EZ Luty -3.0% 0.8% 1.1%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Marzec 0.9% 0.7% 0.3%
Wtorek 16 kwietnia
04:00 PKB r/r Chiny 1Q 5.2% 5.3% 4.6%
04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Marzec 7.0% 4.5% 5.4%
04:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Marzec 5.5% 3.1% 4.5%
11:00 Indeks ZEW Niemcy  Kwiecien 31.7 42.9 36.0
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Marzec 5.4% 4.6% 4.6%
15:15 Produkcja przemystowa r/r USA Marzec 0.4% 0.4% 0.4%
Przetarg zamiany obligacji Polska

11:00 Inflacja HICP r/r fin. EZ Marzec 2.6% 2.4% 2.4%
20:00 Bezowa Ksiega Fed USA Kwiecien

Czwartek 18 kwietnia

Qg WU OZEEERCE) USA 12 kwietnia 212k 212k
bezrobotnych
Sprzedaz domow na rynku

wtornym

16:00 USA Marzec 4.38m 4.19m 4.22m

Piatek 19 kwietnia

Brak istotnych publikacji

Poniedziatek 22 kwietnia

10:00 Inflacja PPl r/r Polska Marzec -10.1% -9.5% -9.1%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Marzec 3.3% -1.0% -2.2%
10:00 Produkcja bud.-montazowa r/r Polska Marzec -4.9% -4.3% -3.5%
10:00 Wynagrodzenia r/r Polska Marzec 12.9% 12.1% 11.8%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Marzec -0.2% -0.1% -0.2%

Zrodto: 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



