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Gtéwny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 14:30 opublikowane zostana kwietniowe dane o inflacji CPI oraz

+48 22 598 22 38 inflacji bazowej (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) w Stanach
Zjednoczonych. Oczekiwania rynkowe wskazuja na przyspieszenie rocznej

Andrzej Kaminski dynamiki obu wskaznikow: odpowiednio do 2,5% z 2,4% w marcu oraz 2,2% r/r z

Ekonomista 2,1% r/r. Dzisiejsze odczyty najprawdopodobniej potwierdza stopniowo

+48 22 598 20 10 narastajaca presje inflacyjna w Stanach Zjednoczonych, co wpisuje sie w
scenariusz kontynuacji rozpoczetego w grudniu 2015 r. cyklu zaciesniania polityki

Mateusz Sutowicz pienieznej.

Analityk rynkow finansowych ..

+48 223/59; 22 36 / Wydarzenia i komentarze

® PL: Zgodnie z szacunkowymi danymi Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki
Spotecznej stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie w kwietniu z 6,6% przed
miesiacem do 6,3%, a wiec do najnizszego poziomu w historii dostepnych danych.
EUR/PLN 4,2651 -0,3% Szacunek ten jest zgodny z naszymi oczekiwaniami, jak i z konsensusem
rynkowym oraz potwierdza bardzo dobra sytuacje na rynku pracy. Odczyt ten

Kursy walut A%

USD/PLN 3,5913 -0,6% jest o 1,3 pkt. proc. nizszy niz w analogicznym miesigcu ub. roku. Dalsze spadki
CHF/PLN 3,5792 -0,7% stopy bezrobocia beda jednak coraz bardziej utrudnione ze wzgledu na
EUR/USD 1,1877 0,3% ograniczong liczbe dostepnych pracownikow o poszukiwanych przez
przedsiebiorcow kwalifikacjach. Potwierdzaja to dane oczyszczone z wahan
sezonowych - w kwietniu kategoria ta wyniosta 6,2%, podobnie jak przed
Rynek Pieniezny (%) A bps miesigcem. Odczyt ten jest zgodny ze scenariuszem dalszego obnizania sie stopy
bezrobocia w najblizszych miesigcach, przy czym jego tempo bedzie stopniowo
WIBOR 1M 1,64 0 stabto.
WIBOR 3M 1,70 0 Rynk] na dZ]S
Po kilku dniach przerwy w kalendarium danych makroekonomicznych pojawia sie
Obligacje PL (%) A bps istotna publikacja tj. odczyt inflacji CPl w Stanach Zjednoczonych. Rynkowy
2y 1,58 1 konsensus zaktada przyspieszenie wskaznika w kwietniu, co w przypadku realizacji, a
sy )59 0 tym bardziej odczytu wyzszego od oczekiwan, moze da¢ kolejny sygnat do wzrostu

wartosci dolara. W szczegolnosci, iz dzisiejsze 3,5-letnie maksimum cen ropy
10Y 3,26 -1 naftowej moze nasili¢ procesy inflacyjne i zadecydowac chociazby o bardziej
agresywnej sciezce zaciesniania polityki pienieznej przez Fed. Poki co taki
scenariusz nie grozi natomiast bankowi centralnemu Anglii, ktéry dzi$ zbierze sie na

IRS PLN (%) A bps posiedzeniu. Mimo, iz w lutym prezes M.Carney sugerowat zblizajaca sie¢ podwyzke

stop procentowych, to pod koniec kwietnia - pod wptywem stabszych danych z
2Y 1,92 1 gospodarki - wypowiedziat sie przeciwko majowej podwyzce kosztu pieniadza.
5Y 2,49 3 Obecnie rynek spodziewa sie wzrostu stop procentowych w sierpniu, a w dzisiejszych

wypowiedziach prezesa BoE rynek bedzie doszukiwat sie potwierdzenia stusznosci

10Y 2,99 4 tych oczekiwan. Ztoty pozostaje pod wptywem czynnikdéw zewnetrznych. Mimo wciaz
nienajlepszego sentymentu globalnego presja na ostabienie polskiej waluty zelzata,

Obligacje bazowe (%) A bps po tym jak kurs EUR/PLN osiagnat wczoraj poziom 4,2967. Od strony technicznej
potencjat do aprecjacji ztotego uruchomi sie po przetamaniu poziomu 4,25.

DE 10Y 0,57 1 Wydarzeniem dnia na krajowym rynku dtugu bedzie przetarg, na ktérym Ministerstwo

us 10Y 3,00 2 Finansow odkupi papiery PS0718, OK1018 i WZ0119, a sprzeda OK0720, PS0123,
WZ0524, WS0428 i WZ0528.

Gietdy pkt. A%

WIG 59691,9 1,4

S&P 500 2697,8 1,0

Nikkei 225 22502,4 0,4

Zrédto: Thomson Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: Thomson Reuters
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Rynek krajowy

Mimo, iz poczatkowo kurs EUR/PLN wzrost do poziomu 4,2967 tj. najwyzszego od
pazdziernika 2017 roku, to w drugiej potowie dnia ztoty zaczat zyskiwaé na wartosci i
ostatecznie po raz pierwszy w tym tygodniu umocnit sie w relacji do euro. Zrédtem
porannej przeceny byta wtorkowa decyzja D.Trumpa, ktory wycofat Stany Zjednoczone
Z porozumienia z Iranem, czym zwiekszyt rynkowy poziom awersji do ryzyka. Potem do
gtosu dochodzi¢ zaczety czynniki techniczne, w tym blisko$¢ istotnych poziomow i
wykupienie rynku wskazywane przez RSI. W rezultacie kurs EUR/PLN zakonczyt dzien
na poziomie 4,2650. Aprecjacja ztotego w potaczeniu ze zwyzka eurodolara skutkowata
spadkiem notowan pary USD/PLN, ktora wczoraj zawrocita z 7-miesiecznego maksimum
na poziomie 3,6333. Podwyzszona zmiennos$¢ i wyrazna znizka kursow widoczna byta
ponadto w notowaniach CHF/PLN i GBP/PLN. Po burzliwym wtorku, gdy krzywa
wystromita sie w dwucyfrowej skali, spokojny przebieg miaty natomiast wczorajsze
notowania SPW. Dochodowos¢ podstawowych benchmarkéw zmieniata sie w sposob
kosmetyczny tj. o maksymalnie 1 bps. W rezultacie 10-latka zakonczyta dzien na
poziomie 3,26%, a 2-latka na 1,58%.

Rynki zagraniczne

Z 17stu ostatnich sesji zaledwie trzy konczyty sie zwyzka notowan eurodolara, a
wczoraj poziomem 1,1821 osiagnat minimum z potowy grudnia ubiegtego roku. W
dalszym ciagu wsparciem dla amerykanskiej waluty pozostaja solidne wyniki
tamtejszej gospodarki - kontrastujace nieco z ostatnimi danymi ze strefy euro - oraz
wzrost awersji do ryzyka, po wtorkowej decyzji D.Trumpa o wycofaniu sie z
porozumienia z Iranem. Na rynku obligacji bazowych za najwazniejsze wydarzenie
uzna¢ mozna osiagniecie - po 2-tygodniowej przerwie - poziomu 3,0% przez
amerykanska 10-latke. W przypadku Bunda zwyzka dochodowosci w srode byta
symboliczna i wyniosta 1 bps do 0,57% tj. poziomu 14-dniowej $redniej ruchomej.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres dane dane rynkowy prognoza

Piatek 4 maja

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Kwiecien 54.1 53.0

10:00 PMI w ustugach EU Kwiecien 55.0 54.7

14:30 Zmana ;afgfrﬂz‘z‘i/’;a poza USA Kwiecien 135k 164K 190k
14:30 Stopa bezrobocia USA Kwiecien 4.1% 3.9% 4.0%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Kwiecien 2.6% 2.6% 2.7%

Poniedziatek 7 maja

08:00 Zamowienia fabryczne WDA r/r Niemcy  Marzec 3.5% 3.1% 5.0%
10:30 Indeks Sentix EU Maj 19.6 19.2 22.4
08:00 Produkcja przemystowa WDA r/r Niemcy  Marzec 2.6% 3.2% 3.0%
08:00 Bilans handlowy Niemcy  Marzec 19.4b 22.0b 20.0b

Sroda 9 maja

Liczba wnioskow o kredyt

13:00 hipoteczny MBA USA Maj -2.5% -0.4%
14:30 Inflacja PPl r/r USA Kwiecien 3.0% 2.6% 2.8%
13:00 Decyzja ws. stop procentowych UK Maj 0.50% 0.50%
14:30 Inflacja bazowa CPI r/r USA Kwiecien 2.1% 2.2%
14:30 Inflacja CPIr/r USA Kwiecien 2.4% 2.5%
Wynagrodzenia Polska Q1 7.1%
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Kwiecien 1.3% 1.6% 1.5%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Maj 98.8 98.0
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Kwiecien 0.7% 0.6% 0.6%
14:00 Saldo rachunku biezacego Polska Marzec -1017m -917.5m -1060m

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 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 kompletnos¢ jak réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



