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Gtowny Ekonomista ®  PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje szybki szacunek inflacji
+48 22 598 22 38 CPI w maju. Wedtug naszej prognozy wskaznik ten obnizyt sie do 13,3% r/r z 14,7% r/r

w kwietniu, do czego przyczyniaja sie pogtebienie spadkéw cen paliw do prywatnych
Andrzej Kaminski srodkow transportu (w samym maju ich ceny spadty o ok. 4% m/m). Nizsza inflacje r/r
Ekonomista przypisujemy takze cenom nosnikow energii, a takze cenom zywnosci. Prognozy te

wynikaja ze stopniowego wygaszania szoku podazowego na rynkach
+48 22 598 20 10 miedzynarodowych wywotanego wybuchem wojny na Ukrainie. Spodziewamy sie takze
Mateusz Sutowicz spadku inflacji bazowej (CPlI po wytaczeniu cen zywnosci i energii), choc
nieznacznego, bo do 12,0% r/r z 12,2% r/r w kwietniu. Inflacja bazowa pozostaje
uporczywa, z powodu ciagtego przenoszenia przez firmy kosztow na ceny detaliczne.
+48 22 598 22 36 Perspektywy inflacji i rynku pracy w naszej ocenie nie beda pozwala¢ na obnizki stop
procentowych w tym roku, cho¢ w ub. tygodniu pojawity sie gtosy ze strony premiera,
prezesa NBP i jednego z cztonkdw RPP o mozliwej obnizce stop proc. w 4Q br.

Analityk rynkow finansowych

Kursy walut A% ® PL: O godz. 10:00 poznamy tez drugi szacunek PKB w 1Q 2023, ktéry wg wstepnych
EUR/PLN 4.5280 0.2% danych spadt o 0,2% r/r, aczkolwiek silnie wzrost wzgledem 4Q 2022, bo az o 3,9%
kw/kw. Odczyt ten okazat sie pozytywna niespodzianka, a szczegoty danych pokaza
USD/PLN 4.2172 0.0% jej zrédto. Na podstawie dostepnych informacji przypuszczamy, ze lepszy od naszych
CHF/PLN 4.6697 0.1% oczekiwan okazat si¢ wzrost inwestycji, a takze wktad do dynamiki PKB salda obrotow
handlowych z zagranica (eksport netto). Pomimo pozytywnej niespodzianki dane te
EUR/USD 1.0733 0.2% zapewne wptyna tylko na niewielka rewizje prognozy PKB na caty 2023 r.
n

GE: Dzi$ o godz. 14:00 poznamy wstepne dane o inflacji CPl w Niemczech w maju.
Konsensus prognoz wskazuje na spadek indeksu CPl do 6,8% r/r z 7,6% r/r w kwietniu.

L o
Rynek Pieniezny (%) A bps Dane te beda stanowi¢ prognostyk dla czwartkowego odczytu inflacji konsumenckiej
WIBOR 1M 6.82 2 w strefie euro.
WIBOR 3M 6-90 0 Wydarzenia i komentarze

L . ® EZ: Indeks nastojow gospodarczych w strefie euro obnizyt sie w maju do 96,5 pkt z
Obligacje PL (%) A bps 99,0 pkt w kwietniu, a wiec silniej od oczekiwan. Najwieksze pogorszenie odnotowano
2y 5.94 -6 dla handlu detalicznego, ustug i przemystu. Informacje te zwigkszaja niepewnosc co
5y 5 99 5 do tempa ozywienia gospodarczego w strefie euro w 2Q 2023, po stagnacji w 4Q 2022

i 1Q 2023. Europejski Bank Centralny zbliza sie do konca zaciesniania monetarnego w
10Y 6.07 0 tym cyklu, aczkolwiek ze wzgledu na wysoka inflacje, zwtaszcza cen ustug, dojdzie
jeszcze do co najmniej jednej podwyzki stop procentowych o 0,25 pkt proc.

® US: Indeks zaufania amerykanskich konsumentow opracowany przez Conference Board
IRS PLN (%) A bps spadt w maju do 102,3 pkt. z 103,7 pkt. miesiac wczesniej, co byto wynikiem nieco
lepszym niz konsensus rynkowy na poziomie 99 pkt. Nalezy jednak zauwazy¢, ze

2Y 6.26 -6 wskazniki ufnosci konsumenckiej nie znajduja petnego potwierdzenie w wynikach
5Y 5.51 -4 konsumpcji prywatnej.
10Y 5.47 -5 B CN: Tzw. oficjalny indeks PMI dla przemystu w Chinach obnizyt sie w maju do 48,8 pkt

z 49,2 pkt w kwietniu, a wskaznik dla ustug do 54,5 pkt z 56,4 pkt. Oba odczyty
okazaty sie stabsze od oczekiwan. W szczegolnosci przemyst, dla ktorego wskaznik PMI
Obligacje bazowe (%) A bps osiagnat najnizsza wartos¢ w tym roku, odczuwa wptyw stabszego popytu

wewnetrznego, jak i z zagranicy w s$rodowisku wysokich stop procentowych na
DE 10Y 2.37 -6 swiecie. Po optymizmie zwiazanym z porzuceniem radykalnej polityki
us 10Y 3.72 -9 przeciwepidemicznej podnoszono prognozy chinskiego PKB na 2023 r., teraz natomiast
rosnie ryzyko, ze oczekiwania te beda korygowane w dot.

Gietdy pkt. A% Rynki na dzis

WIG 0.0 #DZIEL Najwazniejszymi publikacjami dnia dzisiejszego beda odczyty inflacji w Polsce i w
’ /0! Niemczech. Spadajace wskazniki inflacji wspieraja rynki papierow skarbowych, choc

S&P 500 0.0 #DZIEL ostatnie dni przym‘ost,y juz wyrazne spadki ich rentownosci. Wsparciem dla obligacji sa
’ /0! tez opublikowane dzi$ rano stabe dane o wskaznikach koniunktury z Chin, potwierdzajace

Nikkei 225 30682.7 -0.9 stabnacy wzrost gospodarki globalnej. Na rynku walutowym natomiast mozliwa jest

Zrodio: Refinitiv stabilizacja notowan w oczekiwaniu na publikacje danych z amerykanskiego rynku pracy.

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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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Przez wieksza czes¢ wtorkowej sesji ztoty podlegat niewielkim wahaniom, poruszajac
sie w przedziale 4,5150-4,5300. Powrdt inwestorow z Wlk. Brytanii nie wygenerowat
wiekszej zmiennosci, czemu niewatpliwie pomdgt brak publikacji danych z krajowej
gospodarki. W popotudniowej czesci sesji, co wigza¢ mozna z otwarciem rynkow
amerykanskich, nasilita sie presja na ostabienie ztotego i kurs EUR/PLN zwyzkowat do
nawet 4,5400 zblizajac sie do piatkowego maksimum. Przy stabilizacji na rynku
eurodolara relatywnie niewielkim wahaniom podlegaty notowania kursu USD/PLN oraz
CHF/PLN. Na krajowym rynku dtugu utrzymuje sie zainteresowanie polskimi
obligacjami, co wsparte jest spadkami dochodowosci na rynkach bazowych. Wczoraj
najsilniej obnizyta sie rentownos¢ 2-latki, ktéra spadta o 6 pkt. baz. do 5,94%, czemu
towarzyszyto nieznaczne obnizenie stawek FRA.

Rynki zagraniczne

Powrot inwestorow z USA i WIk. Brytanii zgodnie z oczekiwaniami nieznacznie
zwiekszyt zmiennos¢ na rynku eurodolara, jednak na wczorajszym zamknieciu kurs
EUR/USD notowany byt na poziomie niespetna 0,3 centa powyzej poniedziatkowego
zamkniecia. W ciagu dnia jednak spadat przejsciowo do nawet 1,0675. Rynek walutowy
oczekuje na nowe impulsy, a te moga przyjs¢ w najblizszych dniach, kiedy
publikowane beda istotne dane makroekonomiczne z USA i strefy euro. Na rynku
obligacji utrzymuje sie pozytywny sentyment. Kolejny dzien z rzedu spadaty
rentownosci obligacji USA i Niemiec o odpowiednio 9 i 6 pkt. baz.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popdrzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
ane dane rynkowy prognoza
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 Zamowienia na dobra trwatego ;s Kwiecien 3.3% 1.0%
uzytku m/m

Poniedziatek 29 maja

Dzien wolny od pracy USA/UK
Wtorek 30 maja
11:00 Indeks nastrojow w gospodarce EZ Maj 99.0 96.5 98.9
16:00 piIkS CEEEETEN A Maj 103.7 102.3 99.1

Sroda 31 maja

03:00 Indeks PMI dla przemystu (NBS) Chiny Maj 49.2 48.8
03:00 Indeks PMI dla ustug (NBS) Chiny Maj 56.4 54.5
10:00 Inflacja CPI r/r, wst. Polska Maj 14.7% 13.2% 13.3%
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’e"zi:’;"glfn;i‘f]i{ek 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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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 stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikéw 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.



