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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtéowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o przecietnym
+48 22 598 22 38 wynagrodzeniu w gospodarce narodowej w 1Q 2022 r. Wsrod firm zatrudniajacych co

najmniej 10 osdb przecietna miesieczna ptaca brutto wzrosta o 11,7% r/r w 1Q 2022
Andrzej Kaminski r., co wskazuje na przyspieszanie wzrostu wynagrodzen w catej gospodarce z 9,8% r/r

w 4Q 2021. Dane te beda o tyle ciekawe, ze pozwola oceni¢ presje ptacowa w

Ekonomista
relatywnie mniej produktywnych sektorach.

+48 22 598 20 10
® US: O godz. 14:30 poznamy natomiast wyliczenie za kwiecien inflacji CPI w USA.

Mateusz Sutowicz Konsensus prognoz wskazuje na spadek wskaznika do 8,1% r/r z wieloletniego
Analityk rynkow finansowych maksimum w marcu wynoszacego 8,5% r/r, a za tymi oczekiwaniami przemawia
+48 22 598 22 36 wyzsza baza odniesienia i korekta cen ropy naftowej na rynkach. Realizacja tej

prognozy nie powinna wptywac na ocene perspektyw stop procentowych Fed. Jednak
w przypadku znaczacej niespodzianki w gore, moga nasilic sie oczekiwania na
zwiekszenie skali zacieSniania monetarnego po zwyzce stop o 50 pkt baz. w maju.

Kursy walut A%

FUR/PLN 46706 0.3% Wydarzenia i komentarze

USD/PLN 4,4324 -0,3% ®  PL: Rzad przedstawit wczoraj projekt ustawy majacy na celu wsparcie gospodarstw
CHF/PLN 44610 -0.5% domowych z kredytem hipotecznym w ztotych. Zapisane rozwiazania nie roznia sie od

propozycji przedstawionych jeszcze przed majowka. Przypomnijmy, ze dotyczyty one
EUR/USD 1,0536 0,0% wdrozona ,,wakacji kredytowych” trwajacych do 8 miesiecy (4 raty w tym roku i 4 w
przysztym), a takze poszerzenie pomocy finansowej dla gospodarstw domowych w
najtrudniejszej sytuacji z Funduszy Wsparcia Kredytobiorcow, ktéry ma zostac

Rynek Pieniezny (%) A bps zasilony przez banki az do poziomu 2 mld zt. Wedtug Oceny skutkow regulacji, taczny

koszt rozwiazan dla sektora bankowego w samym 2022 r. wynie$s¢ moze 8,9 mld zt.
WIBOR 1M 5,43 3 Przypomnijmy tez nasze wczesniej przedstawione wnioski, ze to kolejny obok tarczy
WIBOR 3M 6,36 5 antyinflacyjnej pakiet dziatan, ktory przejsciowo tagodzi skutki gospodarczych

probleméw, a nie ich przyczyny. Powszechne wsparcie kredytobiorcow to
ograniczenie efektywnosci mechanizmu transmisji polityki pienieznej i skutecznosci
podwyzek stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej, o czym mowit prezes

s o
Obligacje PL () A bps NBP A.Glapinski podczas ostatniej konferencji. Wsparcie dochodoéw rozporzadzalnych
2Y 6,73 -3 gospodarstw domowych ma efekt prokonsumpcyjny, czyli proinflacyjny. Jego skala nie
5y 739 3 bedzie jednak silna, niemniej w warunkach wysokiej inflacji i silnego popytu

’ konsumpcyjnego w naszej ocenie polityka rzadu powinna wspiera¢ antyinflacyjna
10Y 7,00 0 polityke banku centralnego. Efektem tego typu rozwiazan moze by¢ zwigkszenie skali

podwyzek stop procentowych koniecznych do sttumienia inflacji.

® GE: Indeks Instytutu ZEW obrazujacy oczekiwania inwestorow i analitykow dotyczace
IRS PLN (%) A bps koniunktury w Niemczech w horyzoncie szeéciu miesiecy wzrést w maju do -34,3 pkt z
-41 pkt przewyzszajac konsensus prognoz. Dane te wskazuja na nieco mniejszy

2Y 7,46 0 ) =N g , ) . : )
pesymizm wsrod ankietowanych ekspertow, aczkolwiek w naszej ocenie stanowi to

5Y 6,90 -4 tylko niewielkie odreagowanie po pogorszeniu nastrojow wynikajacych z wojny na

10Y 6,55 2 Ukrainie. Co wiecej, inny indeks opracowywany przez Instytut Zew obrazujacy biezacy
stan gospodarki niemieckiej spadt w maju do -36,5 pkt z -30,8 pkt miesiac wczesniej,
z powodu, jak wskazuja autorzy badania, pogorszenia sytuacji zaopatrzeniowej w

Obligacje bazowe (%) A bps zwiazku z pa}ndemig COVID-19 w Chinach. W wyniku wojny na Ukrainie 1'_ za_bur;eh
dostaw z Panstwa Srodka znaczaco pogarszaja sie perspektywy gospodarki Niemiec,

DE 10Y 1,02 -11 zwtaszcza sektora przemystowego.

us 10Y 2,98 -15

Rynki na dzis

Kurs EUR/PLN zachowuje spokoéj poruszajac sie wokot poziomu 4,68. W naszej ocenie

Gietdy pkt. A% scenariuszem bazowym na najblizsze dni dla polskiej waluty jest proba zejscia ponizej
poziomu 4,6630, a tym samym powrotu do kwietniowego kanatu bocznego. Argumentem

WIG 53951,7 0,4 mogtyby sie okazac dzisiejsze dane inflacyjne ze Stanow Zjednoczonych w sytuacji, gdyby

S&P 500 4001,1 0,2 potwierdzity one miniecie szczytu CPl w tamtejszej gospodarce. Kanatem niewielkiego

Nikkei schtodzenia oczekiwan co do skali podwyzek stop procentowych przez Fed symbolicznie

ikkei 225 26260,5 0,4 , PR - . -

_ zyskac na wartosci mogtby ztoty oraz pozostate waluty regionu. Bytby to takze czynnik,

Zrédto: Refinitiv ‘ ) ) ktory utrudnitby krajowej 10-latce - kanatem zmian rynkow bazowych - utrzymanie sie

Zamknigcia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna rentownosci powyiej bariery 7% (ChOé jedynie przejéciowo).

illennium
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Zrodto: Refinitiv
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Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN zachowywat wzgledny spokdj podczas wczorajszej sesji poruszajac sie
wokot poziomu 4,68 i oczekujac na dalszy rozwoj wypadkow, w szczegolnosci wydarzen
globalnych (dzisiejsza inflacja CPl ze Stanéw Zjednoczonych), jak i wygasniecia
lokalnego ryzyka (wybor A.Glapinskiego na kolejna kadencje prezesa Narodowego
Banku Polskiego). Wydarzenia w regionie a wiec publikacja wyraznie wyzszych od
oczekiwan danych inflacyjnych w Czechach i na Wegrzech, czy silniejsza od konsensusu
podwyzka stop procentowych w Rumunii nie miaty istotnego wptywu na polski rynek
walutowy. Podczas wtorkowej sesji na uwage zastugiwaty zmiany pary CHF/PLN, ktéra
przejsciowo siegneta poziomu 4,45, a wiec minimum z pierwszego dnia rosyjsko-
ukrainskiej wojny, co w decydujacym stopniu byto udziatem stabnacego franka
szwajcarskiego na rynkach globalnych. Na krajowym rynku dtugu natomiast mimo
przejsciowo podwyzszonej zmiennosci finalnie zmiany rentownosci obligacji byty
niewielkie. Dochodowos¢ 10-latki obronita ustanowiony w poniedziatek poziom 7%
(maksimum z 2008 roku). Wzgledny spokdj towarzyszyt ponadto wycenie pozostatych
przedziatow krzywej dochodowosci mimo widocznej sporej zmiennosci niemieckiego i
amerykanskiego rynku dtugu.

Rynki zagraniczne

Za nami kolejna sesja w trakcie ktorej kurs EUR/USD pozostawat mato zmienny
oczekujac na nowe impulsy - w tym przede wszystkim na dzisiejszy odczyt CPI ze
Stanow Zjednoczonych. Podobnie jak w ostatnich dniach tak i wczoraj notowania
eurodolara koncentrowaty sie wokét poziomu 1,0560. Wieksza zmiennoscia po raz
kolejny wyrozniata sie natomiast para EUR/CHF, ktora przejsciowo ustanowita 3-
miesieczne maksimum na poziomie 1,0515. Na bazowych rynkach dtugu wtorek byt
czasem dosc solidnego, bo dwucyfrowego momentami spadku dochodowosci 10-latki
USA, ale i Niemiec. W rezultacie rentownos$¢ Bunda powrdcita do psychologicznej
bariery na poziomie 1%, cho¢ jeszcze na poniedziatkowym zamknieciu wynosita 1,13%.
Az o 15 pkt. baz. obnizyta sie natomiast dochodowos¢ amerykanskiej 10-latki.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Piatek 06 maja

Wskaznik/Wydarzenie

Zmiana zatrudnienia poza

IRBEY sektorem rolniczym

USA Kwiecien 428k 428k 385k

Poniedziatek 09 maja
05:55 Handel zagraniczny USD Chiny Kwiecien 47.38b 51.12b 50.6b
10:30 Indeks Sentix EZ Maj -18.0 -22.6 -20.5

Wtorek 10 maja

Decyzja w sprawie stop

procentowych Rumunia Maj 3.0% 3.75% 3.5%
09:00 Inflacja CPI r/r Wegry Kwiecien 8.5% 9.5% 9.0%
09:00 Inflacja CPI r/r Czechy  Kwiecien 12.7% 14.2%
11:00 Indeks ZEW Niemcy Maj -41.0 -34.3 -42.0

Sroda 11 maja

03:30 Inflacja CPI r/r Chiny Kwiecien 1.5% 2.1% 1.9%
08:00 Inflacja CPI r/r fin. Niemcy  Kwiecien 7.3% 7.4% 7.4%
10:00 Wynagrodzenia Polska Q1 9.8%

14:00 gé)r:str;;cl);;egc:)zenia banku Wegry Kwiecien

14:30 Inflacja CPI r/r USA Kwiecien 8.5% 8.1%
14:30 Inflacja PPl r/r USA Kwiecien 11.2% 10.7%
14:30 Wnioski o zasitek dla USA 06 maja 200k 193k

bezrobotnych

Pigtek 13 maja
Opis posiedzenia banku

09:00 centralnego Czechy  Maj

10:00 Inflacja CPI r/r fin. Polska Kwiecien 11.0% 12.3%

14:00 Bilans ptatniczy EUR Polska Marzec -2871m -2732m -2800m
16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan ~ USA Maj 65.2 63.8

04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Kwiecien 5.0%

04:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Kwiecien -3.5%

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Kwiecien 6.9%

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.



