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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtéowny Urzad Statystyczny opublikuje Biuletyn

+48 22 598 22 38 Statystyczny. Bedzie on obejmowat m.in. oficjalne dane o stopie bezrobocia
rejestrowanego w lutym. Wedtug wstepnych danych MRiPS wyniosta ona 5,4%,

Andrzej Kaminski podobnie jak w styczniu. W Biuletynie znajdziemy inne interesujace dane, np.

Ekonomista szczegoty wskaznikow koniunktury, a takze nowe zamoéwienia w przemysle. O

+48 22 598 20 10 godz. GUS przedstawi takze dane o wynikach firm niefinansowych, ktore zapewne
potwierdza niezta rentownos¢ w Il pot. 2023, pomimo szybko rosnacych ptac i

Mateusz Sutowicz nizszej inflacji.

Analityk rynkéw finansowych ..

+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze

®  GE: Indeks instytutu Ifo, najszerzej obrazujacy nastroje w gospodarce Niemieckiej,
wzrost w marcu do 87,8 pkt z 85,7 pkt w lutym przewyzszajac oczekiwania. Na
wskaznik Ifo sktadaja sie dwa komponenty: indeks oceny biezacej oraz sktadowa
EUR/PLN 4,3058 -0,4% oczekiwan. W marcu poprawity sie obie. Wzrost indeksu Ifo jest dobrg informacja
wskazujaca, ze problemy niemieckiej gospodarki nie pogtebiaja sie. Jednak inne

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9575 -0, 7% dane, np. PMI pokazuja, ze o ozywienie w niemieckim przemysle jest trudno. W
CHF/PLN 4,4080 -1,5% ub. roku gospodarka w Niemczech skurczyta sie. Ryzyko recesji takze w 2024 r.
EUR/USD 1.0879 0.3% pozostaje wysokie, aczkolwiek piatkowy odczyt Ifo nieznacznie je zmniejsza.

® PL: Zgodnie z oczekiwaniami Agencja Moody’s potwierdzita rating Polski, a takze

jego stabilng perspektywe. Nie sadzimy, aby rating zmienit sie, zanim polityka

Rynek Pieniezny (%) A bps fiskalna nie ulegnie konsolidacji przez dtuzszy czas i nie poprawi sie ocena
WIBOR 1M 5 85 0 instytucjonalna Polski.
WIBOR 3M 5,86 0 Rynki na dzi$

Krotszy tydzien pracy na rozwinietych rynkach finansowych (Swieta Wielkanocne) i
Obligacje PL (%) A bps ubogie kalepdarium qanych makroekonomicznych to pr;epis na spokojny koniec marca
dla wigkszosci aktywow. Kurs EUR/PLN porusza sie wokot poziomu 4,31 z zachowaniem
2Y 5,14 7 niewielkiej zmiennosci. Lokalnie wydarzeniem tygodnia bedzie publikacja wstepnych
5Y 5,38 2 danych inflacyjnych, ktore jednak nie zmienia perspektyw polityki pienieznej NBP.
Nastrojow na ztotym zmienia¢ nie powinny takze informacje Financial Times, ktory

10Y 5,49 1 : o o . P :
poinformowat, iz prezes A.Glapinski zamierza wystac list do premiera D.Tuska, by
»zakonczy¢ spor, ktoéry szkodzi Polsce”. Globalnie wydarzeniem tygodnia bedzie

IRS PLN % Ab odczyt inflacji PCE z USA. Fakt, iz niedawno miato miejsce posiedzenie amerykanskiej

(%) ps Rezerwy Federalnej, na ktérym m.in. przedstawiono najnowsze prognozy, sprawia, ze

2Y 5,51 -3 wspomniana publikacja nie powinna wzbudzac wiekszego entuzjazmu.

5Y 4,99 0

10Y 5,03 0

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,41 -2

us 10Y 4,28 -2

Gietdy pkt. A%

WIG 81814,9 2,6

S&P 500 5241,5 0,3

Nikkei 225 40888,4 0,2

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Krajowy rynek stopy procentowej
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Ztoto e Ropa naftowa Brent (prawa os)

Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN zachowywat spok6j podczas wczorajszej sesji konczacej mato intensywny
tydzien. Notowania poruszaty sie wokot poziomu 4,31 zachowujac niewielka zmienno$c¢
i to pomimo umacniajacego sie - drugi dzien z rzedu - dolara. W piatek przecena ztotego
byta spdjna z zachowaniem pozostatych walut regionu emerging markets. Podczas
minionej sesji ztoty stabt takze w relacji do pozostatych gtownych walut tj. dolara i
szwajcarskiego franka. Wyprzedaz rozszerzyta sie takze na polskie obligacje, ktore w
piatek silnie tracity na wartosci odwracajac trendy widoczne w pozostatych dniach
zakonczonego tygodnia. Dochodowos¢ 2-latki wzrosta o 9 pkt. baz. do 5,24%. Niemal
niezmienione stawki asset swap tego dnia swiadcza, iz ruch ten wiazat sie gtownie z
ograniczeniem oczekiwan na obnizki stop procentowych w Polsce. Niewykluczone, iz
czesciowo jest to zwigzane z rozwazanym wnioskiem o postawienie prezesa Narodowego
Banku Polskiego przed Trybunatem Stanu.

Rynki zagraniczne

Dolar pogtebiat w piatek wzrosty wartosci, ktére widoczne byty juz w czwartek. W dwa
dni eurodolar obnizyt sie o okoto 1,5 centa tj. w najszybszym tempie od prawie dwadch
miesiecy. Jednoczesnie dochodowos¢ obligacji na rynkach bazowych wyraznie
znizkowata w piatek. W przypadku 10-latki amerykanskiej mowa o spadku o 6 pkt. baz.
do 4,22% a w skali catego zakonczonego tygodnia o 9 pkt. baz. Nieco silniejsze byty
zmiany dtugiego konca niemieckiej krzywej. Bund zakonczyt tydzieh na poziomie 2,34%
tj. o 7 pkt. baz. nizszym niz czwartkowe zamknigcie.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 22 marca

10:00 Indeks instytutu Ifo Niemcy Marzec 85.5 87.8 85.9
Poniedziatek 25 marca
10:00 Stopa bezrobocia Polska Luty 5.4% 5.5% 5.5%
15:00 Sprzedaz nowych domow USA Luty 661k 675k
Wtorek 26 marca
Przetarg obligacji Polska Marzec
13:30 ngowiem’a na dobra trwatego USA Luty -6.2% 1.1%
uzytku m/m
14:00 Decyzja w sprawie stop Wegry Marzec 9.00%
procentowych
15:00 Indeks Conference Board USA Marzec 106.7 106.9

Sroda 27 marca

Brak istotnych publikacji

Czwartek 28 marca

09:55 Stopa bezrobocia Niemcy  Marzec 5.9%
13:30 PKB fin. USA 4Q 4.9% 3.2%
13:30 &ngﬁ;&;ﬁ;ﬂek dla USA 22 marca 210k
15:00 Raport uniwersytetu Michigan g, Marzec 76.9 76.5

Oczekiwania inflacyjne

15:00 dtugoterminowe fin.

USA Marzec 2.9 2.9

Piatek 29 marca

Dzien wolny od pracy USA/UK
10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Marzec 2.8% 2.4%
13:30 Dochody Amerykandéw m/m USA Luty 1.0% 0.4%
13:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Luty 0.2% 0.4%
13:30 Inflacja PCE r/r USA Luty 2.4%
14:45 Indeks Chicago PMI USA Marzec 44.0

Poniedziatek 01 kwietnia

Dzien wolny od pracy Polska

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 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 si¢ 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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



