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+48 22 598 22 38 informacje ze Stanéw Zjednoczonych: inflacja CPl oraz protokét z ostatniego
posiedzenia tamtejszej Rezerwy Federalnej.

Andrzej Kaminski S
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A A g AL ® EZ: Indeks firmy Sentix mierzacy nastroje w europejskiej gospodarce wzrost na
Mateusz Sutowicz poczatku kwietnia do -5,9 pkt z -10,5 pkt w marcu, co okazato sie pozytywna
niespodzianka. Wartos¢ wskaznika jest najwyzsza od lutego 2022 r., gdy Rosja
zaatakowata Ukraine. Nastroje w strefie euro poprawiaja sie, cho¢ powoli, z
powodu, jak zaznaczaja autorzy raportu, ,wzglednej stabosci niemieckiej
gospodarki”. Wedtug Komisji Europejskiej wzrost PKB w strefie euro ma
przyspieszy¢ z 0,3% w ub. roku do 0,8% w 2024 r.

Analityk rynkéw finansowych
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Kursy walut A%

EUR/PLN 42756  -0,2% Rynki na dzis
USD/PLN 3,9505 -0,3% Ztoty demonstruje site. Kurs EUR/PLN obnizyt sie do poziomu 4,26 przy marazmie
CHF/PLN 4,3589 -0,3% eurodolara i wzglednej stabilizacji pozostatych walut tej czesci Europy. W rezultacie
. notowania zrealizowaty wskazania wynikajace z zainicjowanego na poczatku tego roku
EUR/USD 1,0823 0,1% kanatu spadkowego, tj. dotarty do jego dolnego ograniczenia. Na gruncie techniki
ztoty powinien rozpoczac teraz przecene. Wciaz jednak wsparciem pozostaja krajowe
f e o czynniki tj. ched stabilizacji stép procentowych w Polsce kontrastujaca z dziataniami
Rynek Pienigzny (%) A bps innych bankéw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej, czy wyczekiwanie na pierwsza

WIBOR 1M 5,84 1 transze sSrodkow z Krajowego Planu Odbudowy (ma do niej dojs¢ w najblizszy
poniedziatek). Dzisiejsza sesja nie zawiera zadnych istotnych publikacji mogacych

WIBOR 3M 2,86 0 wptywa¢ na notowania. Pytanie, jak w takim sSrodowisku i przy wyczerpaniu
proztotowych wskazan technicznych zachowa sie polska waluta.

Obligacje PL (%) A bps

2Y 5,22 2

5Y 5,47 10

10Y 5,59 9

IRS PLN (%) A bps

2Y 5,49 9

5Y 5,07 8

10Y 5,16 8

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,45 6

us 10Y 4,46 7

Gietdy pkt. A%

WIG 84664,9 1,2

S&P 500 5202,4 0,0

Nikkei 225 39758,9 1,0

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna

illennium

B bank Makro i rynek W komentarz dzienny W str. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

W naszej ocenie ztoty dysponuje potencjatem do kontynuacji umocnienia mimo, iz
notowania obecnie poruszaja sie¢ minimalnie ponizej poziomu 4,28, tj. 4-letniego dotka.
Niezmiennie wsparciem dla polskiej waluty pozostaja przede wszystkim czynniki
lokalne. Za podstawowe uznajemy gotowos¢ wiekszosci cztonkéow Rady Polityki
Pienieznej do stabilizacji stop procentowych w Polsce w 2024 r. stojaca w kontrze do
rynkowych oczekiwan zaktadajacych bliskie cigecia kosztu pieniagdza w strefie euro (carry
trade). Istotnym elementem jest takze niedawne odblokowanie europejskich funduszy,
czego finatem bedzie planowana na przyszty poniedziatek wyptata pierwszej z transz z
Krajowego Planu Odbudowy. Zwiekszeniu ulegna zatem srodki walutowe bedace w
posiadaniu Ministra Finansow, ktore moga zosta¢ wymienione bezposrednio na rynku, tj.
z wptywem na kurs EUR/PLN. Przestrzen do aprecjacji ztotego nie jest jednak obecnie
zbyt duza i w naszej ocenie wygasa w okolicy 4,26. Mimo, iz nadal czynniki lokalne
uznajemy za dominujace, to sporo zaleze¢ bedzie w tym tygodniu od rynkow globalnych
tj. narracji Europejskiego Banku Centralnego oraz odczytu inflacji w USA. Chocby
niewielkie nasilenie oczekiwan na ciecia stop procentowych w strefie euro, czy Stanach
Zjednoczonych sprzyjatoby zwiekszeniu atrakcyjnosci polskiej waluty.

Rynki zagraniczne

Kurs EUR/USD w ostatnich dniach pozostaje zblizony do 200-dniowej sredniej ruchomej
(1,0818) odchylajac sie o okoto cent. Wida¢ wyraznie, iz eurodolar pozostaje obecnie
nieco bez pomystu co do kierunku dalszych notowan. Pomocne w tym przypadku beda
dwa wydarzenia zaplanowane na ten tydzien tj. posiedzenie Europejskiego Banku
Centralnego i dane inflacyjne z USA. Co prawda nie oczekujemy, by w czwartek doszto
do zmian stop procentowych, to tradycyjnie - w ostatnim czasie - interesujaca bedzie
narracja bankierow centralnych a konkretnie potencjalne odniesienia co do terminu
rozpoczecia cyklu tagodzenia monetarnego. Pod katem przysztej polityki pienieznej Fed
oceniane beda dane CPI ze Stanow Zjednoczonych. Tu z kolei oczekuje sie niewielkiego
przyspieszenia dynamiki inflacji, co w potaczeniu z pigtkowym kolejnym solidnym
raportem z rynku pracy USA moze studzi¢ rynkowe oczekiwania na ciecia stop
procentowych w drugiej potowie tego roku. Podsumowujac uwazamy, iz eurodolar moze
kierowac sie w tym tygodniu na nieco nizsze poziomy. Sporo - jak wspomnielismy -
zaleze¢ bedzie od m.in. danych inflacyjnych.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Pigtek 05 kwietnia

Wskaznik/Wydarzenie

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 sektorem rolniczym USA Marzec 275k 303k 200k

14:30 Stopa bezrobocia USA Marzec 3.9% 3.8% 3.9%
Poniedziatek 08 kwietnia

10:30 Indeks Sentix EZ Kwiecien -10.5 -10.0

14:00 Protokot z posiedzenia RPP Polska Marzec

Wtorek 09 kwietnia

Brak istotnych publikacji

Sroda 10 kwietnia

Przetarg sprzedazy obligacji Polska Kwiecier

skarbowych
09:00 Inflacja CPIr/r Czechy  Marzec 2.0% 1.9%
14:00 Egztt(:;:ﬁ:ezggosiedzenia banku Wegry Marzec
14:30 Inflacja CPI r/r USA Marzec 3.2% 3.4%
14:30 Inflacja bazowa r/r USA Marzec 3.8% 3.7%
20:00 Protokot z posiedzenia FOMC USA Marzec

Czwartek 11 kwietnia
Decyzja w sprawie stép

14:15 EZ Kwiecien 4.00% 4.00% 4.00%
procentowych (st.depozytowa)

14:30 Inflacja PPl r/r USA Marzec 1.6% 2.3%

14:30 V/nioski o zasitek dla USA 05 kwietnia 221k 215k
bezrobotnych

14:45 Konferencja po posiedzeniu EBC EZ Kwiecien

Piatek 12 kwietnia
Saldo rachunku obrotéw
biezacych (EUR)
Indeks uniwersytetu Michigan
wst.

14:00 Polska Luty 1179m 780m -60m

16:00 USA Kwiecien 79.4 79.0

Poniedziatek 15 kwietnia

10:00 Inflacja CPI r/r fin. Polska Marzec 2.8% 1.9%
11:00 Produkcja przemystowa r/r WDA EZ Marzec -6.7%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Marzec 0.6%

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



