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Ekonomista ® US: Inflacja CPl w Stanach Zjednoczonych wyniosta w kwietniu 2,0% r/r wobec
+48 22 598 20 10 1,9% r/r przed miesiacem, co byto odczytem zgodnym z oczgkiwaniami. Ir)flacja

bazowa obliczana jako indeks CPI po wytaczeniu cen zywnosci i energii rowniez
Mateusz Sutowicz wzrosta o 0,1 pkt. proc. - do 2,1% r/r. Dane te, wskazujace na umiarkowana
Analityk rynkéw finansowych presje inflacyjna wpisuja sie w scenariusz stabilnych stop proce,ntowych Fed,w
+48 22 598 22 36 najblizszych miesigcach i kontynuacji ,cierpliwego” podejscia bankierow

centralnych USA do oceny potrzeby modyfikacji kosztu pieniadza.

Rynki na dzis

Kursy walut A%

Poczatek nowego tygodnia przyniesie wzrost awersji do ryzyka w zwiazku z
EUR/PLN 4,2983 0,2% impasem, w jakim znalazty sie amerykansko-chifiskie negocjacje handlowe. Do
USD/PLN 3,8234 -0,2% eskalacji konfliktu miedzy dwoma najwiekszymi gospodarkami $wiata doszto w
CHE/PLN 3.7724 0,3% miniony piatek, gdy USA podniosty cta na chifskie towary o tacznej wartosci 200 mld

USD w reakcji na jak to okreslit prezydent D.Trump zerwanie przez strone chifnska
EUR/USD 1,1239 0,4% porozumienia osiagnietego po kilkumiesiecznych negocjacjach. Dzi$ strona chifiska
ma ogtosi¢ kontrsankcje. W takich nastrojach na wartosci traci¢c beda bardziej
ryzykowne aktywa jak chociazby polski ztoty, cho¢ tu - wzorem poprzednich
Rynek Pieniezny (%) A bps miesiecy - przestrzen do ostabienia jest ograniczona. W tym tygodniu liczymy sie z

wybiciem notowan EUR/PLN powyzej bariery 4,30 i docelowa zwyzka do 4,3160.
WIBOR 1M 1,64 0 i s - X . . P X

Czynnikiem ograniczajacym zwyzke notowan moga okazac sie krajowe dane o PKB za
WIBOR 3M 1,72 0 pierwszy kwartat, ktére moga przynies¢ pozytywna niespodzianke (szacunek
poznamy w srode). Na rynkach globalnych kapitat przeptywaé bedzie w strone tzw.
bezpiecznych aktywow, do ktérych wsrod walut zalicza sie jen japonski oraz frank

Obligacje PL (%) A bps szwajcarski, a w przypadku dtugu obligacje USA i Niemiec. W naszej ocenie silniejsza

2y 1,67 1 skala spadku dochodowosci towarzyszy¢ bedzie notowaniom amerykanskich papierow
dtuznych. Ponadto beda one zyskiwac¢ na wartosci ze wzgledu na mozliwy wzrost

Y 2,29 -2 oczekiwan na obnizke stop procentowych w USA po fiasku negocjacji handlowych.

10Y 2,94 -1

IRS PLN (%) A bps

2Y 1,87 -1

5Y 2,14 3

10Y 2,48 -4

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y -0,06 -2

us 10Y 2,43 -2

Gietdy pkt. A%

WIG 57223,6  -1,5

S&P 500 2879,4 -0,3

Nikkei 225 21402,1 -0,9

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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Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Piatkowa sesja byta jedyna z ubiegtego tygodnia, ktéra zakonczyta sie znizka notowan
kursu EUR/PLN. Co ciekawe umocnienie polskiej waluty nastapito w dniu eskalacji
wojny handlowej pomiedzy Stanami Zjednoczonymi, a Chinami. Od momentu
ogtoszenia przez D.Trumpa, tj. od poprzedniego weekendu, mozliwosci podwyzszenia
karnych cet ztoty stracit zaledwie dwa grosze w relacji do euro. Nerwowej reakcji nie
obserwowalismy takze w notowaniach pozostatych par ztotowych. Kurs EUR/USD
koncentrowat sie wokoét poziomu 3,83 a CHF/PLN 3,77 czyli 200-dniowej Sredniej
ruchomej. W piatek, ale i w catym zakonczonym tygodniu apetyt utrzymywat sie
natomiast na polski dtug, w szczegoélnosci dtugoterminowy. Tylko podczas minionej
sesji dochodowosc 10-latki znizkowata do poziomu 2,91% tj. o 3 bps, a w skali catego
ubiegtego tygodnia obnizyta sie o 12 bps tj. zdecydowanie silniej w poréwnaniu do
rynkow bazowych.

Rynki zagraniczne

Niewielka zwyzka i zmiennoscig nie przekraczajaca pot centa zakonczyt sie ubiegty
tydzien na rynku eurodolara. Kurs EUR/USD wyniost na koniec pigtkowych notowan
1,1231 i dotart do gornego ograniczenia spadkowego kanatu, w ktorym tkwi od
stycznia. Euro tracito natomiast na wartosci w relacji do franka szwajcarskiego. Kurs
EUR/CHF obnizyt sie w piatek drugi dzien z rzedu osiaggajac poziom 1,1357 tj. minimum
z konca kwietnia. Wzrost wartosci szwajcarskiej waluty byt odpowiedzia inwestorow na
niepewnosc towarzyszaca rozmowom handlowym pomiedzy Stanami Zjednoczonymi, a
Chinami. Z tego samego powodu niewielka znizka dochodowosci towarzyszyta
amerykanskim obligacjom.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie
Piatek 10 maja
14:30 Inflacja CPI r/r USA Kwiecien 1.9% 2.0% 2.0%

Poniedziatek 13 maja

Brak istotnych publikacji

Wtorek 14 maja

11:00 Produkcja przemystowa WDA r/r EZ Marzec -0.3% -1.0%

11:00 Indeks ZEW Niemcy Maj 3.1 5.0

14:00 Rachunek obrotéw biezacych Polska Marzec -1386m -1001m -430m
gfgggg io"v“ngﬁaw"e stop Polska  Maj 1.50% 1.50% 1.50%

08:00 PKB NSA r/r Niemcy Q1 0.9% 0.7%

10:00 PKB r/r Polska Q1 4.9% 4.3% 4.1%

10:00 Inflacja CPI Polska Kwiecien 1.7% 2.2%

11:00 PKBSAr/r EZ Q1 1.1% 1.2%

14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Kwiecien 1.6% 0.2%

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska  Kwiecien 1.4% 1.8% 1.7%

14:30 Liczba nowych budow USA Kwiecien 1139k 1220k

14:30 Pozwolenia na budowe USA Kwiecien 1269k 1293k

Piatek 17 maja
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Maj 97.2 97.9

Poniedziatek 20 maja

Brak istotnych publikacji
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 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 stanowig 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.



