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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 09:00 poznamy wyliczenie za kwiecien indeksu PMI obrazujacego
+48 22 598 22 38 koniunkture w krajowym przemysle przetworczym. Spodziewamy sie odczytu na

poziomie 55,4 pkt wobec 52,7 pkt w marcu i medianie prognoz w ankiecie Parkietu
Andrzej Kaminski wynoszacej 52,4 pkt. Za wzrostem wskaznika przemawia przede wszystkim wzrost cen
Ekonomista produkcji, zwiekszenie sie opoznien dostaw, a takze odreagowanie po obawach o

+48 22 598 20 10 wptyw wojny na ocene biezacej produkcji i nowych zaméwien.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarze
Analityk rynkow finansowych ® PL: Wedtug szybkiego szacunku inflacja CPl wzrosta w kwietniu do 12,3% r/r z 11,0%
+48 22 598 22 36 r/r w marcu. To kolejny miesiac wyraznie wyzszego odczytu inflacji wzgledem

oczekiwan. Gtownym zrodtem niespodzianki byty ceny zywnosci, ktore w skali
miesigca wzrosty az o 4,2% m/m. To najsilniejszy miesieczny wzrost cen zywnosci co
najmniej od 1999 r. Natomiast ich roczny wzrost przyspieszyta do 12,7% r/r. W skali
miesigca obnizyty sie nieco ceny paliw, choc¢ ich roczna dynamika utrzymuje sie na
EUR/PLN 4,6765 -0,3% wysokim poziomie 27,8%. Przyspieszenie zwyzek cen zywnosci oraz surowcow
USD/PLN 4.4398 05% energetycznych to niewatpliwie skutki wybuchu wojny na Ukrainie i wzrostu cen na

’ e rynkach miedzynarodowych. Wysoka inflacja to jednak nie tylko efekt czynnikow
CHF/PLN 4,5710 -0,3% podazowych. Wskazuja na to rosnace miary inflacji bazowej, a gtowny z nich, tj.
wskaznik CPl po wytaczeniu cen zywnosci i paliw wzrost w kwietniu, wedtug naszych

Kursy walut A%

EUR/USD 1,0532 0,2% szacunkow, do ok. 7,5% r/r z 6,9% r/r w marcu. W skali miesiaca inflacja bazowa
wzrosta o ok. 1,1% i nie wykazuje sygnatow hamowania. Odczyty inflacji publikowane
s 0 w ostatnich miesiacach wskazuja, ze inflacja wymkneta sie spod kontroli i jej
Rynek Pieniezny (%) A bps opanowanie bedzie wymagato kontynuacji agresywnych podwyzek stop procentowych.
WIBOR 1M 5,26 14 W takich okolicgnoéciach. Rada Polityki Pienieznej zapewne podniesie st.opy
procentowe w maju o kolejne 100 pkt. baz., a docelowy poziom stopy referencyjnej
WIBOR 3M 6,05 10 w tym cyklu zacie$niania moze przekroczyé 7%.
® EZ: PKB w strefie euro wzrost w 1Q 2022 o 0,2% kw/kw po wzroscie o 0,3% kw/kw
s kwartat wczesniej. Dane okazaty sie zblizone do oczekiwan. Wzrost gospodarczy w
0,
Obligacje PL () A bps strefie euro jest dobra informacja zwazywszy na trwajaca pandemie COVID-19 na
2Y 6,66 9 poczatku roku i wybuch wojny na Ukrainie. W catym 2022 r. strefa euro powinna
5y 6.92 23 odnotowac wzrost, dzieki poprawie kondycji ustug, zas przemyst bedzie hamowat ze
’ wzgledu na wysokie ceny, stabszy popyt i pogtebienie problemoéw zaopatrzeniowych.
10Y 6,45 21

® EZ: Wedtug wstepnych danych inflacja HICP w strefie euro wzrosta w kwietniu do 7,5%
r/r z 7,4% r/r, tj. zgodnie z oczekiwaniami. Jest to najwyzszy odczyt w historii
Eurolandu. Dynamika miesieczna wyniosta natomiast 0,6% m/m wobec 2,4% m/m w

IRS PLN (%) A bps marcu. Roczny wzrost cen najsilniej napedzaty ceny energii, aczkolwiek silnie wzrosta

takze inflacja bazowa - do 3,5% r/r z 2,9% r/r przed miesiacem. Jest to takze nowy

2Y 7,17 20 - . P .
rekord wskazujacy, ze rosnace ceny energii i ustug przektadaja si¢ w warunkach
5Y 6,45 18 relatywnie niskiego bezrobocia na ceny ustug i innych towaréw. Stanowi to argument,
10Y 593 16 obok unikniecia recesji, wspierajacy oczekiwania rynkowe rozpoczecia podwyzek stop
’ procentowych przez Europejski Bank Centralny juz w 3Q 2022.
Obligacje bazowe (%) A bps Rynk1 na dzis
DE 10Y 0,90 A Kré_tszy d}a krajquch inwe§tor6w - ze wzgledu na jutrzejszy dzier'!_wolny - tydzien pracy
obfitowac bedzie w emocje. Przed nami bowiem szereg decyzji bankow centralnych
us 10Y 2,85 -1 podnoszacych stopy procentowe. Globalnie najistotniejszym wydarzeniem bedzie

posiedzenie Fed, ktory prawdopodobnie przyspieszy - do 50 pkt. baz. - tempo
zaciesniania polityki pienieznej w nadziei na powstrzymanie inflacji. Decyzje o wzroscie
Gietdy pkt. A% kosztu pieniadza podejmie ponadto Bank Anglii. Lokalnie natomiast wydarzeniem
tygodnia bedzie wynik posiedzenia Rady Polityki Pienieznej, ktéra po marcowych
WIG 57755,0 -0,9 solidnych danych z polskiej gospodarki i kolejnej wyzszej od konsensusu inflacji CPI
S&P 500 4131,9 -3,6 naszym zdaniem - wzorem marca - ponownie podwyzszy stopy procentowe o 100 pkt.baz.
W piatek zas odbedzie sie konferencja prezesa Narodowego Banku Polskiego, ktora byc

I’\hkke] 225 26818,5 0,1 moze przyblizy perspektywy krajowej polityki monetarnej. Dzi$ - po tym jak dane PMI z
Zrédto: Refinitiv ‘ ) ) Chin rozczarowaty swoja wymowa - poznamy jeszcze analogiczne publikacje dla
Zamknigcia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna gospodarki polskiej, europejskiej i amerykanskiej. Kurs EUR/PLN walczy obecnie o spadek

ponizej poziomu 4,6630 i powrot do kwietniowego trendu bocznego.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Ztoty kontynuowat w piatek umocnienie wykorzystujac do tego wyzsza od konsensusu
inflacje CPl w Polsce. Zakres spadku EUR/PLN siegat juz nawet 4,6520 jednak w
drugiej potowie minionej sesji zostat zredukowany w wyniku pogorszenia sentymentu
globalnego (wzrost wartosci tzw. bezpiecznych walut). Pozytywnie nalezy ocenié
utrzymywanie sie notowan ponizej bariery 4,70 za EUR, cho¢ nadal polska waluta nie
zdotata trwale umocnic¢ sie ponizej gornego granicy (4,6630) obowiazujacego przez
wiekszos¢ kwietnia kanatu bocznego. W swoim umocnieniu ztoty pozytywnie wyrdzniat
sie natomiast wsrdd walut tej czesci Europy. Czeska korona, czy wegierski forint
notowaty w tym czasie kosmetyczna przecene do euro. Wzrost oczekiwan na podwyzki
stop procentowych w Polsce - pod wptywem piatkowych danych o inflacji CPl w kraju -
miat swoje konsekwencje dla rynku obligacji skarbowych. Dochodowos¢ dtugu rosta
wzdtuz catej krzywej ze szczegolnym naciskiem na 5-latce tj. obligacji preferowanej
przez inwestoréw zagranicznych(wzrost o 23 bps do 6,92%). Dtugi koniec krzywej
wzrost o 21 bps do 6,45%, podczas gdy 2-latka zyskata 9 bps a jej dochodowosc
siegneta poziomu 6,65%. Informacje Ministerstwa Finanséw o dotychczasowym
sfinansowaniu 66% tegorocznych potrzeb pozyczkowych nie miata wiekszego wptywu na
wycene SPW. Podobnie plan sprzedazy dtugu na maj obejmujacy jednej przetarg
sprzedazy oraz zamiany a takze mozliwos¢ jednego przetargu obligacji BGK
organizowanego na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19.

Rynki zagraniczne

Kurs EUR/USD zatrzymat trwajace od kilku dni spadki, lecz w drugiej potowie
piatkowej sesji znaczaco zredukowat zwyzke, gdyz o swojej sile przypomniat
amerykanski dolar. W rezultacie poziom 1,0470 pozostat tymczasowym minimum i
niewykluczone, ze do czasu posiedzenia amerykanskiej Rezerwy Federalnej nie
zostanie ono przekroczone. Na bazowych rynkach dtugu piatkowa sesja uptyneta
wyjatkowo spokojnie (podobnie do obrazu notowan drugiej potowy zakonczonego
tygodnia). Zmiany dochodowosci Bunda i amerykanskiej 10-latki byty symboliczne i nie
przekroczyty 1 bps. W efekcie rentownos¢ wspomnianych obligacji wyniosta
odpowiednio 0,90% i 2,85%.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popdrsﬁgnie Ak;;iéne K&r:‘skeor:;;s BanI;rAcl)\grl]ecz)r;r;ium
Pigtek 29 kwietnia

10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Kwiecien 11.0% 12.3% 11.7% 11.4%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Kwiecien 7.5% 7.5%

14:30 Inflacja PCE r/r USA Marzec 6.3% 6.6%

Poniedziatek 02 maja
Dzien wolny od pracy UK

09:00 PMI w przemysle Polska Kwiecien 52.7 52.4 55.4
09:50 PMI w przemysle Niemcy  Kwiecien 56.9 54.1

10:00 PMI w przemysle EZ Kwiecien 56.5 55.3

15:45 PMI w przemysle USA Kwiecien 58.8 59.7

16:00 ISM w przemysle USA Kwiecien 57.1 58.0

Wtorek 03 maja

Dzien wolny od pracy Polska

Zamowienia na dobra trwatego

16:00 uzytku m/m

USA Marzec -0.5% 1.1%

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Kwiecien 56.1 57.9
10:00 PMI w ustugach EZ Kwiecien 55.6 57.7
14:15 Raport ADP USA Kwiecien 455k 370k
15:45 PMI w ustugach USA Kwiecien 58.0 54.7
16:00 ISM w ustugach USA Kwiecien 58.3 59.0

20:00 Decyzja w sprawie stop

USA Maj 0.75-1.00% 0.25-0.50% 0.75-1.00%
rocentowych

Czwartek 05 maja

03:45 PMI w ustugach Chiny Kwiecien 42.0
Decyzja w sprawie stop Polska  Maj 4.5% 5.5% 5.5%
procentowych : : :
13:00 DECyzjaw sprawie stop UK Maj 1.0% 0.75%
procentowych

Decyzja w sprawie stop

14:30 procentowych

Czechy Maj 5.00%

Piatek 06 maja
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 . USA Kwiecien
sektorem rolniczym
15:00 E(érl;ferenqa prasowa prezesa Polska Maj

Poniedziatek 09 maja

10:30 Indeks Sentix EZ Maj -18.0

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.



