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Gtowny Ekonomista B US: Dzi$ o godz. 16:00 poznamy wyliczenie za kwiecien indeksu ISM dla ustug w USA.
+48 22 598 22 38 Wedtug konsensusu prognoz wskaznik ten wyniost 58,5 pkt wobec 58,3 pkt miesiac
wczesniej. Koniunktura w najwiekszym sektorze amerykanskiej gospodarki pozostaje
Andrzej Kaminski bardzo dobra pozwalajac na szybkie zaciesnienie polityki pienieznej przed FOMC.
Ekonomista ® US: O godz. 20:00 poznamy natomiast decyzje amerykanskiego Komitetu ds. Operacji
+48 22 598 20 10 Otwartego Rynku co do polityki pienieznej w Stanach Zjednoczonych. Oczekuje sie
wzrostu gtownej stopy procentowej do przedziatu 0,75-1,00%, po podwyzce w marcu
Mateusz Sutowicz do 0,25-0,50 pkt. Za prognoza zwigkszenia tempa zaciesniania polityki pienieznej
Analityk rynkow finansowych przemawia jastrzebia komunikacja cztonkow FOMC, w tym stowa przewodniczacego
+48 22 598 22 36 J.Powella, ktory jeszcze w marcu mowit o potrzebie zwiekszonej skali podwyzek stop

m.in. w zwiazku z ,przegrzanym” rynkiem pracy. J. Bullard zaznaczat z kolei
mozliwos¢ podwyzki stop w maju nawet o 100 pkt baz., cho¢ nie sadzimy, aby
wiekszos¢ w Komitecie poprata taka decyzje. Zgodnie z komunikatem w marcu na

Kursy walut A% dzisiejszym posiedzeniu ogtoszony ma ponadto zosta¢ poczatek redukcji sumy
EUR/PLN 4,6894 0,1% bilansowej Fed. Ze wzgledu na najwyzsza od dekad inflacje i ciasny rynek pracy, rynki
finansowe przypisuja najwieksze prawdopodobienstwo wzrostu gtownej stopy
USD/PLN 4,4599 0,0% procentowej do konca 2022 r. az do przedziatu 3,00-3,25%.
CHF/PLN 4,5528 -0,4% W d o k t
EUR/USD 1,0516 0.0% ydarzenia 1 Komentarze
® PL: Wskaznik PMI odzwierciedlajacy nastroje w polskim przemysle przetwoérczym
spadt w kwietniu do 52,4 pkt. z 52,7 pkt. Do drugi z rzedu miesiac i trzeci w tym roku
Rynek Pieniezny (%) A bps spadek indeksu nastrojow w przemysle, cho¢ w dalszym ciagu utrzymuje sie on
powyzej bariery 50 pkt. oddzielajacej ekspansje od recesji. Struktura indeksu
WIBOR 1M 5,37 0 wskazuje jednak na pogorszenie tendencji w przemysle. Przedsiebiorcy zwracaja
WIBOR 3M 6,14 0 uwage na wyhamowar]ie. wzrostu pigichj produkcjj oraz gwqttowne pogorszepie w
zakresie nowych zamowien, co wiaze sie z wysokimi cenami, wybuchem wojny w
Ukrainie oraz niedoborami surowcow. Wedtug wskazan firm tempo spadku zaméwien
s o byto najszybsze od listopada 2020. To kolejne sygnaty wskazujace na pogorszenie
Obligacje PL () A bps kondycji przemysty sygnalizujace spowolnienie wzrostu. Biezaca koniunktura, a takze
2Y 6,67 -8 odczyty indeksu PMI wspierane sa przez komponent zapasow, ktore wzrosty trzynasty
5y 6.90 2 miesiac z rzedu, w dodatku w historycznie szybkim tempie. Wraz ze spowolnieniem
’ konsumpcji sktonnos¢ firm do nadbudowy zapaséw powinna stabnaé. Przedsiebiorcy
10Y 6,45 1 zwracali takze uwage na wysoka inflacje kosztow. Producenci po raz kolejny podniesli
wtasne stawki, w efekcie ceny wyrobow gotowych wzrosty dwudziesty miesiac z
rzedu, bijac nowy rekord. To pokazuje, ze popyt w gospodarce jest na silny, a firmy
IRS PLN (%) A bps sq W stapie chroni¢ marze i przerzuca(': rosnace koszty produkgji na ceny c!e@aliczne..
Odczyt indeksu PMI wskazuje na utrzymanie wysokiej presji inflacyjnej i dobrej
2Y 7,22 0 koniunktury w przemysle, szczegolnie w krotkim okresie (akumulacja zapasow).
5y 6.48 2 Niemniej sredniookresowe perspektywy gospodarki pogarszaja sie na co wskazuje silny
’ spadek zamowien zaréwno krajowych, jak i zagranicznych. Pomimo perspektyw
10Y 5,96 -2 pogorszenia wzrostu gospodarki, RPP bedzie zmuszona kontynuowaé cykl podwyzek
stop, poniewaz presja inflacyjna w najblizszych miesiacach pozostawac bedzie silna.
Obligacje bazowe (%) A bps Rynki na dzis
DE 10Y 0,97 2 Uwaga inwestorow podczas dzisiejszej sesji skoncentrowana bedzie na wyniku
us 10Y 2,94 4 posiedzenia amerykanskiej Rezerwy Federalnej, ktora z duzym prawdopodobienstwem
podwyzszy stopy procentowe o 50 pkt. baz. i utrzyma jastrzebia narracje. Z uwagi na
fakt, iz wspomniana skala wzrostu kosztu pieniadza jest zdyskontowana reakcja rynku
Gi o dolara uzalezniona bedzie przede wszystkim od zaprezentowanej retoryki - w tym
etdy pkt. A% e . . ) . . e .
mozliwosci przyspieszenia skali zmian stop procentowych. W oczekiwaniu na wynik
WIG 56886,3 -1,5 posiedzenia Fed i konferencje prasowa J.Powella dochodowos¢ 10-latki USA przekroczyta
S&P 500 4175.5 0,5 bariere 3,0%. Lokalnie ztoty zachowuje wzgledny spokdj wokét poziomu 4,69. Dla polskiej

waluty najwazniejszym wydarzeniem bedzie jutrzejsza decyzja Rady Polityki Pienigznej i
Nikkei 225 26818,5 -0,1 piatkowa konferencja prezesa A.Glapinskiego.

Zrédto: Refinitiv

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna

illennium

B Pbank Makro rynek W komentarz dzienny W str. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Ztoto === Ropa naftowa Brent (prawa os)

Zrédto: Refinitiv
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Rynek krajowy

Ztoty zachowywat wzgledny spokoj w ostatnich dwodch dniach. O ile w poniedziatek
byto to zrozumiate w obliczu braku inwestoréw brytyjskich, to wczoraj ich powrét - a
brak inwestorow krajowych - nie wywotat wiekszych zmian wyceny polskiej waluty.
Kurs EUR/PLN koncentrowat sie wokoét poziomu 4,69 oczekujac na impulsy drugiej
potowy trwajacego tygodnia. Niewielkie zmiany obserwowane byty ponadto w
notowaniach pozostatych walut regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Duzy w tym
udziat stabilizacji eurodolara. Na krajowym rynku dtugu wycena obligacji skarbowych
ulegta uspokojeniu z uwagi na fakt, iz inwestorzy oczekiwali na wynik jutrzejszego
posiedzenia Rady Polityki Pienieznej oraz pigtkowego wystapienia prezesa Narodowego
Banku Polskiego.

Rynki zagraniczne

Kurs EUR/USD wszedt w ostatnich dniach w tryb horyzontalny poruszajac sie niewiele
ponad poziom 1,0498. Po wczesniejszych kilku dniach spadkow eurodolara
motywowanych pogarszajaca sie sytuacja epidemiczna w Chinach obecnie wycena
amerykanskiej waluty oczekuje na wynik dzisiejszego posiedzenia Fed. Stabilizacja
pary EUR/USD nie oznaczata natomiast uspokojenia notowan EUR/CHF. Frank
szwajcarski w ostatnich dniach powrocit do ostabienia i obecnie zbliza sie do
testowanej juz czterokrotnie w ostatnich dwodch miesiacach bariery 1,0368. Na
bazowych rynkach dtugu kontynuowany byt trend wzrostu dochodowosci ze
szczegolnym nasileniem w przypadku amerykanskiego dtugu, ktoéry konsekwentnie
wycenia zaostrzanie polityki pienieznej w Stanach Zjednoczonych. W rezultacie
rentownos¢ tamtejszej 10-latki wynosi juz 3,0%.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popdrzﬁgnie Ak;;séne K&r;slforLi;s BanI;rA(/)\‘i;rl]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 52.4 55.4
09:50 PMI w przemysle Niemcy  Kwiecien 56.9 54.6 54.1

10:00 PMI w przemysle EZ Kwiecien 56.5 55.5 55.3

15:45 PMI w przemysle USA Kwiecien 58.8 59.2 59.7

16:00 ISM w przemysle USA Kwiecien 57.1 55.4 58.0

Wtorek 03 maja

Dzien wolny od pracy Polska

Zamowienia na dobra trwatego

16:00 uzytku m/m

USA Marzec -1.7% 1.1% 0.8%

Sroda 04 maja

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%rl;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.



