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Gtowny Ekonomista ® PL: Na dzi$ na godz. 15:00 zaplanowana jest konferencja prezesa Narodowego

+48 22 598 22 38 Banku Polskiego po czerwcowym posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej. Przyniosto
ono zgodnie z oczekiwaniami utrzymanie stop procentowych oraz retoryki

Andrzej Kaminski komunikatu. Spodziewamy sie, ze dzisiejsza konferencja bedzie utrzymana w dos¢

Ekonomista gotebim tonie, zblizonym do wczesniejszych wystapien, a prezes zapewne zwroci

+48 22 598 20 10 uwage na niespodzianke w doét w odczycie inflacji oraz mocniejszy kurs ztotego.
Obecnie rynki wyceniaja juz czesciowo ciecie stop w tym roku, stad konferencja

Mateusz Sutowicz nie powinna wptynac istotnie na rynki finansowe.

Analityk rynkéw finansowych ..
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® PL: Zgodnie oczekiwaniami Rada Polityki Pienieznej utrzymata w czerwcu stopy
procentowe Narodowego Banku Polskiego na niezmienionym poziomie. 0Od
wrzesnia 2022 r. stopa referencyjna wynosi 6,75%. Komunikat po decyzji w
EUR/PLN 4.4860 0.2% najwazniejszym fragmencie nie rozni sie od publikowanych w poprzednich
miesiacach. Uwage zwraca jednak ocena Rady dotyczaca inflacji bazowej. W

Kursy walut A%

USD/PLN 4.2007 0.5% komunikacie zapisano, ze ,uwzgledniajac dane GUS, nalezy oczekiwaé, ze - po
CHF/PLN 4.6197 0.2% niewielkim spadku w kwietniu - w maju istotnie obnizyta sie inflacja bazowa”.
EUR/USD 1.0676 0.3% Dzisiejsza decyzja nie stanowi zaskoczenia. Dane oraz informacje, ktore
poznali$my od ostatniego posiedzenia w duzym stopniu potwierdzaty realizowanie
sie scenariusza makroekonomicznego zawartego w projekcji marcowej, z ta
Rynek Pieniezny (%) A bps réznica, ze thty okazuje sie mocniejszy. W naszej ocenie cztonkowie Rady
realizuja podejscie ,,wait-and-see” oczekujac na wyniki nowej rundy projekcyjnej.
WIBOR 1M 6.85 1 Od ostatniego posiedzenia w maju poznaliSmy wstepne plany zwiagzane z
WIBOR 3M 6.90 0 przedwyborczym luzowaniem polityki fiskalnej, ktore zapewne zostana wtaczone

do scenariusza projekcyjnego. W naszej ocenie zaktualizowane prognozy, ktoére
Rada pozna w lipcu, nie dadza mocnych przestanek na gruncie
Obligacje PL (%) A bps makroekonomicznym do, §zybkich obnizek stop Procentowych. Tym bardziej, ze
utrzymuje sie niepewnosc dotyczaca uporczywosci inflacji bazowej oraz ksztattu

zy 5.94 2 polityki gospodarczej. Utrzymujemy zatem nasza prognoze, ze stopy procentowe
5Y 5.75 -1 NBP pozostana na obecnym poziomie do konca br., a pierwsze obnizki miatyby
10Y 5.90 4 miejsce w | pot. 2024 r. Zauwazamy jednak na ryzyko, ze w lipcu, wraz z publikacja
; nowej projekcji makroekonomicznej, Rada Polityki Pienieznej ztagodzi swoja

retoryke komunikujac zakonczenie cyklu podwyzek w Polsce. Dostrzegamy tez

) mozliwos¢ wczesniejszej reakcji RPP niz nasz bazowy scenariusz, poniewaz spadek

IRS PLN (%) A bps inflacji CPI do poziomoéw jednocyfrowych moze byc pretekstem dla czesci

2Y 6.02 2 cztonkow RPP do poluzowania warunkow monetarnych przed wyborami
parlamentarnymi na jesieni. Naszym zdaniem jednak sama lipcowa projekcja

>Y 226 0 makroekonomiczna nie dostarczy argumentdw wspierajacych realizacje tych
10Y 5.32 -1 przypuszczen.
® PL: Stopa bezrobocia rejestrowanego wedtug szacunku Ministerstwa Rodziny i
Obligacje bazowe (%) A bps Polityki Spotecznej spadta w maju do 5,1% z 5,2% w kwietniu.
DE 10Y 2.38 2 Rynki na dzis
us 10y 3.72 4 Ubogie kalendarium danych makroekonomicznych powinno sprzyjaé¢ utrzymaniu kursu
EUR/PLN w trendzie bocznym. Szczegdlnie, ze przed dniem wolnym (Boze Ciato w
. czwartek) inwestorzy moga powstrzymywac sie przed otwieraniem pozycji. Takze
Gietdy pkt. A% dzisiejsza konferencja prasowa prezesa Narodowego Banku Polskiego A.Glapinskiego
WIG 66567.5 1.3 nie powinna by¢ impulsem do wyraznych zmian ztotego, szczegélnie, ze odbedzie sie
S&P 500 0838 02 ona pod koniec dzisiejszych notowan. Ewentualnie nieco wigksza zmienno$¢ moze

mie¢ miejsce na rynku papierow skarbowych, choé rynek stopy procentowej wycenia
Nikkei 225 30682.7 -0.9 juz tagodne nastawienie RPP i mozliwos¢ ciecia stop pod koniec tego roku.

Zrodto: Refinitiv

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN pozostaje w trendzie bocznym i w trakcie wczorajszej sesji utrzymywat
sie w przedziale 4,4750-4,4950. Po dotarciu do poziomu 4,47 ztoty oczekuje na nowe
impulsy, ktore mogtoby nadaé kierunek notowaniom. Takim impulsem nie byto
wczorajsze posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktére zakonczyto sie zgodng z
oczekiwaniami decyzja o utrzymaniu stop procentowych na niezmienionym poziomie.
Nieco wiecej zmiennosci widac byto na parze USD/PLN, ktérej notowania wzrosty w ciagu
dnia o 2,3 grosza do 4,2007, w slad za spadkiem eurodolara na rynkach
miedzynarodowych. Na rynku papieréow skarbowych wczorajsza sesja miata dosc
nerwowy przebieg. W porannej czesci notowan nastapit wyrazny spadek rentownosci
obligacji i stawek kontraktow na stope procentowa (IRS i FRA). Ruch ten nie byt przy
tym poparty podobng zmiana na rynkach bazowych, co sugerowato wyrazna zmiane
oczekiwan rynku co do polityki pienieznej. W popotudniowej czesci sesji, po decyzji RPP
nastapito jednak odreagowanie i powrét do pozioméw zblizonych do srodowego
zamkniecia.

Rynki zagraniczne

Takze eurodolar utrzymuje sie trendzie bocznym. Popotudniowa cze$¢ notowan
przyniosta nieznaczne umocnienie dolara, ktory wczorajszy dzien konczyt na poziomie
1,0670, co jest dolnym ograniczeniem dotychczasowego kanatu wahan. Stabilizacji
notowan sprzyjato ubogie kalendarium danych makroekonomicznych i brak nowych
impulsow. Niewielka zmiennos¢ miata takze miejsce na globalnych rynkach dtugu.
Wczorajszy dzien przynidst wzrost rentownosci niemieckiej 10-latki o 2 pkt. baz. do
2,38% i zwyzke amerykanskiego odpowiednika o 4 pkt. baz. do 3,72%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 02 czerwca

Zmiana zatrudnienia w sektorze

14:30 pozarolniczym m/m USA Maj 294k 339k 180k
14:30 Stopa bezrobocia USA Maj 3.4% 3.7% 3.5%
14:30 Ptaca godzinowa m/m USA Maj 0.4% 0.3% 0.4%
Poniedziatek 05 czerwca
09:55 Indeks PMI dla ustug Niemcy Maj 56.0 57.2 57.8
10:00 Indeks PMI dla ustug EZ Maj 56.2 55.1 55.9
10:30 Indeks Sentix EZ Czerwiec -13.1 -17.0 -15.3
11:00 Inflacja PPl r/r EZ Kwiecien 5.5% 1.0% 1.5%
16:00 Indeks ISM dla ustug USA Maj 51.9 50.3 52.3
16:00 Zamowienia na dobra trwate ;c, Kwiecien 3.3% 1.1% 1.1%
16:00 Zamodwienia w przemysle USA Kwiecien 0.6% 0.4% 0.5%
Decyzja ws. stop procentowych Polska Czerwiec 6.75% 6.75% 6.75% 6.75%

08:00 ﬁi“%éw"en"a wprzemysle sa, e Kwiecien -10.9% -0.4% 3.9%
11:00 Sprzedaz detaliczna sa, m/m EZ Kwiecien -0.4% 0.0% 0.2%
08:00 Produkcja przemystowa sa, m/m Niemcy  Kwiecien -3.4% 0.3% 0.5%
13:00 Whnioski o kredyt hipoteczny USA 03.06 -3.7%

15:00 Konferencja prezesa NBP Polska Czerwiec

Czwartek 08 czerwca
Boze Ciato Polska Czerwiec

11:00 PKB sa, kw/kw, fin EZ 1Q 0.0% 0.1%

Whnioski o zasitek dla

bezrobotnych USA 03.06 232k 225k

14:30

Piatek 09 czerwca

03:30 Inflacja CPIr/r Chiny Maj 0.1% 0.2%
03:30 Inflacja PPIr/r Chiny Maj -3.6% -4.3%
14:00 Opis posiedzenia RPP Polska Maj

Poniedziatek 12 czerwca

09:00 Inflacja CPIr/r Czechy  Maj 12.7%

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 serwiséw 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 kompletno$¢ jak réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



