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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 13:30 poznamy trzecie, koncowe wyliczenie PKB w Stanach
+48 22 598 22 38 Zjednoczonych w 4Q 2023. Wedtug drugiego szacunku PKB wzrost o 3,2% kw/kw

(SAAR) po wzroscie o 4,9% kw/kw w 3Q 2023. Dane maja charakter historyczny.
Andrzej Kaminski Wedtug modelu oddziatu Fed w Atlancie w 1Q 2024 PKB w USA wzrosnie o 2,1%
Ekonomista kw/kw (SAAR), co i tak jest wielkoscia zblizona do Sredniej z ostatnich kilkunastu
+48 22 598 20 10 lat.

® US: O godz. 15:00 opublikowane zostang finalne wyliczenie indeksu nastrojow

I ST konsumenckich w USA w marcu br. Wedtug wstepnego szacunku wskaznik obnizyt

Analityk rynkow finansowych sie do 76,5 pkt z 76,9 pkt w lutym. Indeks Michigan, podobnie jak wskaznik wg.
+48 22 598 22 36 Conference Board pokazuja stabilne nastroje konsumenckiej pod koniec 1Q 2024
w Stanach Zjednoczonych.
Kursy walut A% Wydarzenia i komentarze
EUR/PLN 4,3186  0,2% " EZ: Ogblny wskaznik koniunktury opracowywany przez Komisje Europejska wzrdst
USD/PLN 3,9909 0,4% w marcu do 96,3 pkt z 95,5 pkt miesiac wczesniej. Dane okazaty sie bliskie

oczekiwaniom. Dane KE pokazuja poprawe koniunktury w ustugach, handlu i, co
ciekawe w przemysle. Lepsza koniunktura w przemysle stoi w sprzecznosci z
EUR/USD 1,0816 -0,2% wynikami badania PMI za marzec w przemysle. Catosciowy zestaw danych o
koniunkturze w marcu wskazuja, ze aktywnos¢ w gospodarce strefy euro powoli
zaczyna wychodzi¢ ze stagnacji, aczkolwiek trudno liczy¢ o lepsze przyspieszenie

CHF/PLN 4,4040 0,0%

Rynek Pieniezny (%) A bps w warunkach wysokich stop procentowych Europejskiego Banku Centralnego.
WIBOR 1M 5,82 -3 ® EU: Wedtug raportu Komisji Europejskiej, polityka spojnosci UE na lata 2014-2020
i 2021-2027 moze zwiekszy¢ PKB Polski w 2030 r. o 6% w stosunku do scenariusza
WIBOR 3M 5,85 -1 , - . L. , .
bez tych programow. Jest to jedna z wyzszych wartosci we Wspolnocie.
Obligacje PL (%) A bps Rynk] na dZ]S
2Y 5,17 7 Wzorem poprzednich dni nie oczekujemy dzi$ wiekszych zmian wartosci ztotego. Kurs
5y 5.40 % EUR/PLN jest konsekwentny w poruszaniu sie wokot poziomu 4,31. Kalendarium

danych makroekonomicznych jest dzi§ dos¢ rozbudowane - gtownie udziatem
10Y 5,50 -7 informacji z USA. Nie uwazamy jednak, ze wzgledu na finalny charakter odczytow
PKB, czy indeksu uniwersytetu Michigan, by dane w istotny sposob miaty przektadac
sie na wycene dolara na migedzynarodowych rynkach. Eurodolar szuka co prawda
IRS PLN (%) A bps sposobu na wyjscie z krotkoterminowej konsolidacji wokét 1,0820jednak w ostatnim
tygodniu czynit to nieskutecznie. Krajowy rynek obligacji pozostaje pod wptywem

ZY 5,49 4 zmian rynkow bazowych. Dopiero jutrzejsza sesja i informacja Ministerstwa Finansow
5Y 5,02 -4 o planie podazy na 2Q moze naszym zdaniem nieco rozluzni¢ korelacje z niemieckim
10y 5,07 5 Bundem, czy amerykanskim Treasuries.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,31 -5

us 10Y 4,22 -4

Gietdy pkt. A%

WIG 81560,3 0,3

S&P 500 5248,5 0,9

Nikkei 225 40168,1 -1,5

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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Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Tak jak oczekiwaliSmy wczorajsza sesja na rynku ztotego byta spokojna. Kurs EUR/PLN
koncentrowat sie wokot poziomu 4,31 z niewielkim odchyleniem. Jak sugerowalismy
wczoraj notowania pary EUR/PLN ,,nie korzystaja” obecnie ze wskazan technicznych tj.
otwartej drogi do dolnego ograniczenia kanatu spadkowego (poziom 4,27). Dominuje
wyczekiwanie na nowe impulsy, ktorych w biezacym - krétszym dla rynkow rozwinietych
- tygodniu pracy nie oczekujemy. Stosunkowo niewielkim zmianom podlegaty takze
pozostate pary ztotowe, co wynikato z uspokojenia wyceny dolara, czy franka
szwajcarskiego na rynkach miedzynarodowych. Na krajowym rynku dtugu sSroda byta
dniem spadku dochodowosci, ktory byt kopia ruchéw rynkow bazowych (obligacji USA i
Niemiec). W efekcie rentownos¢ 10-latki obnizyta sie o 7 pkt. baz. do 5,50%. Znizka nie
omineta takze krotkiego konca krzywej. W tym przypadku spadek rowniez wyniost 7 pkt.
baz. do 5,17%.

Rynki zagraniczne

Za nami kolejna spokojna sesja w wykonaniu eurodolara, ktory przy niewielkiej
amplitudzie wahan konsolidowat sie wokét 1,0820. Jednoczesnie jest to istotny poziom
techniczny a doktadniej 200-dniowa srednia ruchoma. W naszej ocenie zachowanie pary
EUR/USD nie powinno dziwi¢ zwazywszy na wczorajsze ubogie kalendarium danych
makroekonomicznych, ale niedawno zakonczone posiedzenie amerykanskiej Rezerwy
Federalnej. Uwazamy, iz chwilowo wyczerpuje ono potencjat do zmian wynikajacy z
informacji ptynacych z USA. Rynek pozycjonuje sie bowiem pod zaprezentowany w
ostatnim dot-plot (wykresie oczekiwanej przez amerykanskich bankierow centralnych
sciezki stop procentowych) scenariusz i sptywajace obecnie dane nie maja wiekszego
przetozenia na wartos¢ dolara.
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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% 5.4% 5.5% 5.5%
15:00 Sprzedaz nowych domow USA Luty 664k 662k 675k
Wtorek 26 marca

Przetarg obligacji Polska Marzec

13:30 Zamowienia na dobra trwatego |, Luty -6.9% 1.4% 1.1%
uzytku m/m

iy DEEVER U SEIEINTE SED Wegry  Marzec 9.00% 8.25% 8.25%
procentowych

15:00 Indeks Conference Board USA Marzec 104.8 104.7 106.9

Sroda 27 marca

11:00 Koniunktura gospodarcza EZ Marzec 95.5 96.3 96.1
09:55 Stopa bezrobocia Niemcy  Marzec 5.9%

13:30 PKB fin. USA 4Q 4.9% 3.2%
13:30 &Tﬁ;ﬁ;&;ﬁiﬂek dla USA 22 marca 210k 214k
15:00 Raport uniwersytetu Michigan g, Marzec 76.9 76.5
15:00 Oczekiwania inflacyjne USA Marzec 2.9 2.9

dtugoterminowe fin.
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% 2.4%

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



