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Gtowny Ekonomista ® Brak publikacji najwazniejszych danych makroekonomicznych. Dzi§ dzien wolny
+48 22 598 22 38 m.in. w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii.
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Ekonomista

+48 22 598 20 10 = US’: W piatek poznaljémy zestaw danych za kwiecien ze Stanow ’Zjednoczonych,

ktory niemal w catosci przewyzszyt oczekiwania. Wzrost wydatkow gospodarstw
Mateusz Sutowicz domowych przyspieszyt do 0,8% m/m z 0,1% m/m w marcu a wzrost dochodéw do
Analityk rynkéw finansowych 0,4% m/m z 0,3% m/m. W kwietniu wzrost ponadto wskaznik inflacji PCE (tj.
+48 22 598 22 36 najwazniejszy dla Fed miernik zmian cen) do 4,4% r/r z 4,2% r/r, a indeks bazowy
do 4,7% r/r z 4,6% r/r. Informacje te potwierdzaja wysoka i uporczywa inflacje
przewyzszajaca cel Rezerwy Federalnej. Amerykanskie gospodarstwa domowe
wykazuja jednak nadal duza odpornos¢ na szybki wzrost cen, ktorej sprzyja
ciasny rynek pracy - niskie bezrobocie i szybko rosnace wynagrodzenia. Dane o
EUR/PLN 4.5250 0.4% dochodach i wydatkach dobrze rokuja dla konsumpcji w catym 2Q, aczkolwiek
odczyt o nowych zamoéwieniach w przemysle, ktére wzrosty o 1,1% m/m réowniez

Kursy walut A%

USD/PLN 4.2195 0.4% wyglada niezle z punktu widzenia perspektyw popytu inwestycyjnego firm.
CHF/PLN 4.6619 0.5% Odczyty te wpisuja sie w scenariusz jeszcze co najmniej jednej podwyzki stop
EUR/USD 1.0721 0.0% procentowych Fed w tym cyklu zaciesniania polityki pienieznej. Rynki finansowe
po piatkowych danych wyceniaty prawdopodobienstwo kolejnej podwyzki o 0,25
pkt proc. na posiedzeniu w potowie czerwca na ok. 64%. Wydaje sie na ten
Rynek Pieniezny (%) A bps mqment, ze odczyty w tym tygodpiu, zwta.szcza raport z rynku pracy za maj,
ktory poznamy w piatek, nie powinny znaczaco zmniejsza¢ tego
WIBOR 1M 6.82 -3 prawdopodobienstwa, gdyz zapewne potwierdzi sie obraz bezrobocia zblizonego
WIBOR 3M 6.90 0 do najnizszego od dekad oraz solidnego wzrostu wynagrodzen.
Rynki na dzis
Obligacje PL (%) A bps Poniedziatkowa sesja powinna przynies¢ niewielkie wahania na krajowym rynku
2y 6.05 2 fin.ar!sowym. Brak pyblikacji najwainigjszych dar.1y<l:h mqk.roek.c.)nomicznych, a tqkie
5y 6.10 0 dzien wolny w USA i WLk. Brytanii powinny sprzyjac stabilizacji notowan. Osiagniete

w weekend porozumienie w kwestii zwigkszenia limitu zadtuzenia w Stanach
10Y 6.17 0 Zjednoczonych potencjalnie moze wzmocni¢ ztotego i eurodolara, cho¢ ze wzgledu
na nieobecnos¢ inwestordw z rynku amerykanskiego i brytyjskiego ewentualny wptyw
ujawni¢ sie moze we wtorek. Bardziej zmienne moga by¢ natomiast notowania w

IRS PLN (%) A bps kolejnych dniach, ktére beda obfitowaty w publikacje danych makroekonomicznych z

kraju i z zagranicy. Uwage krajowych inwestorow beda przyciagaty wstepne dane o
2Y 6.36 2 inflacji oraz indeksie PMI w Polsce. Na rynkach globalnych uwaga inwestorow
5Y 5.58 3 skupiona bedzie na publikacji danych z amerykanskiego rynku pracy (w piatek

poznamy odczyt zatrudnienia w sektora poza rolnictwem, a we wczesniejszych
dniach raport ADP, Challenger oraz JOLTs). Informacje te beda interpretowane w
kontekscie kolejnych decyzji bankéw centralnych. W USA rynek przypisuje coraz
o wigksze prawdopodobienstwo kolejnej podwyzki stop proc. w czerwcu (co moze
(%) A bps Ny . i ; s
wspierac dolara), natomiast w Polsce wyceniane beda szanse na ich obnizki jeszcze

10Y 5.55 3

Obligacje bazowe

DE 10Y 2.52 3 w tym roku.
us 10Y 3.82 3

Gietdy pkt. A%

WIG 64788.0 1.8

S&P 500 4205.5 1.3

Nikkei 225 30682.7 -0.9

Zrédto: Refinitiv
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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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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Rynek krajowy

Ostatnia sesja minionego tygodnia przyniosta spore wahania na krajowym rynku
walutowym. Przez wieksza czes¢ pigtkowej sesji ztoty tracit na wartosci. Kurs EUR/PLN
zwyzkowat do nawet 4,5415, rosnac o 3,5 grosza wzgledem dnia poprzedniego,
powracajac tym samym do pozioméw z minionego poniedziatku. W podobnej skali ztoty
stracit wzgledem franka szwajcarskiego, a o 2,5 grosza polska waluta ostabita sie
wzgledem dolara. Poniewaz nie byty publikowane zadne krajowe dane
makroekonomiczne, ktére mogtyby tak wyraznie wptynaé na sentyment rynkowy, stad
ruch ten wigza¢ mozna z korekta techniczna. Pod koniec dnia ztoty zdotat odrobic
czes¢ strat i na zamknieciu kurs EUR/PLN ksztattowat sie na poziomie 4,5260, ok. 2
grosze powyzej zamknigcia dnia poprzedniego. Na krajowym rynku dtugu obligacji
pozostawaty pod presja sprzedajacych, jednak skala wzrostu rentownosci byta
niewielka, czemu sprzyjato tez zmniejszenie wahan na bazowych rynkach dtugu.
Rentownos¢ krajowej 10-latki wynosita na koniec dnia 6,17%.

Rynki zagraniczne

Koniec minionego tygodnia przyniost ustabilizowanie notowan eurodolara. W trakcie
piatkowej sesji kurs EUR/USD poruszat sie¢ w waskim przedziale 1,0720-1,0760. Na
rynek nie wptynety istotnie publikowane dane makroekonomiczne z USA, pomimo, iz
lepsze od oczekiwan wyniki zamowien na dobra trwate wzmocnity oczekiwania na
kolejna podwyzke stop procentowych przez Fed, na czym zyskat tez dolar. Piatkowe
notowania kurs EUR/USD konczyt na poziomie 1,0721. Na bazowych rynkach dtugu
utrzymuje sie presja na wzrost rentownosci, ktory w piatek wsparty publikacje
lepszych od oczekiwan danych z USA. Skala wzrostu rentownosci byta jednak wyraznie
mniejsza niz we wczesniejszych dniach i wyniosta 3 pkt. baz. w przypadku zaréwno
amerykanskiej 10-latki (zwyzka do 3,82%), jak i jej niemieckiego odpowiednika (do
2,52%).
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 26 maja

14:30 Dochody Amerykanéw m/m USA Kwiecien 0.3% 0.4% 0.3%
14:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Kwiecien 0.1% 0.8% 0.3%
14:30 Inflacja PCE r/r USA Kwiecien 4.2% 4.4%

14:30 ﬁi‘;‘;ﬁy‘g}ﬁ na dobratrwatego g, ywiecien 3.3% -1.0%

Poniedziatek 29 maja

Dzien wolny od pracy USA/UK
Wtorek 30 maja
11:00 Indeks nastrojow w gospodarce EZ Maj 99.3 99.01
16:00 Lnodaerl:js nastrojow Conference USA Maj 101.3 99.9

Sroda 31 maja

03:00 Indeks PMI dla przemystu (NBS) Chiny Maj 49.2

03:00 Indeks PMI dla ustug (NBS) Chiny Maj 56.4

10:00 Inflacja CPI r/r, wst. Polska Maj 14.7% 13.4%
10:00 PKB nsa, r/r fin. Polska 1Q 2.3% -0.2%
14:00 Inflacja CPI r/r Niemcy Maj 7.6% 6.9%
16:00 Liczba wakatow wg JOLTS USA Kwiecien 9.59m

20:00 Bezowa Ksiega USA Maj

09:00 Indeks PMI dla przemystu Polska  Maj 46.6 45.0
10:00 Indeks PMI dla przemystu EZ Maj 45.8 44.6
11:00 Inflacja HICP r/r, wst. EZ Maj 7.0% 6.3%
13:30 Raport Challengera USA Maj 67k

14:15 Raport ADP USA Maj 296k 180k
14:30 \Q/er;ifélglfn;iiﬂek da USA  27.05 229 230k
16:00 Indeks ISM dla przemystu USA Maj 47 .1 47.0

Piatek 02 czerwca

Zmiana zatrudnienia w sektorze

14:30 ) USA Maj 253k 180k
pozarolniczym m/m

14:30 Stopa bezrobocia USA Maj 3.4% 3.5%

14:30 Ptaca godzinowa m/m USA Maj 0.5% 0.4%

Poniedziatek 05 czerwca

16:00 Indeks ISM dla ustug USA Maj 51.9

Zrodto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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—m Makro i rynek B komentarz dzienny W str. 3

Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z rdznych 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 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.



