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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ o godz. 16:00 opublikowany zostanie indeks nastrojéw konsumenckich wg
+48 601 843 329 Conference Board w Stanach Zjednoczonych. Konsensus prognoz wskazuje na

spadek w kwietniu do 87,0 pkt z 92,9 pkt w marcu. W kwietniu obnizyt sie tez inny
Cezary Chrapek, CFA wskaznik majacy obrazowal nastroje konsumenckie w USA - tj. indeks
Ekonomista Uniwersytetu Michigan. Znizkowat on do 52,2 pkt, tj. do jednej z najnizszych

wartosci w ostatnich dekadach. Wynika to z niepewnosci jaka wzmaga polityka
handlowa D.Trumpa i obawy o silny wzrost inflacji. Wraz z danymi Conference
Board poznamy tez liczbe wolnych miejsc pracy w Stanach Zjednoczonych w
Antoni Zalewski marcu. Oczekuje sige ich stabilizacji na poziomie zblizonym do 7,6 miln
odnotowanym w lutym. Realizacja tych prognoz oznaczataby, ze popyt na prace w

Andrzej Kaminski
Ekonomista

Analityk S . : - . - -
USA na razie nie zmniejsza sie znaczaco pomimo zmian w polityce gospodarczej
nowej amerykanskiej administracji.

0, . .
Kursy walut A% Wydarzenia i komentarze
EUR/PLN 4.2785 0.2% ,
USD/PLN 3.7634 0.2% ® WORLD: W ankiecie Reutersa 75% z ponad 300 uwzglednionych ekonomistow
: eh obnizyto swoje prognozy wzrostu Swiatowego PKB. Obecnie mediana tych
CHF/PLN 4.5472 0.3% oczekiwan ksztattuje sie na 2,7% wobec 3,0% w styczniu. Rewizja ta to wynik zmian
EUR/USD 1.1369 0.0% w polityce handlowej na swiecie. Najwieksze korekty w dot prognoz dotknety
sasiadow Stanow Zjednoczonych - Meksyku i Kanady, gdzie wzrost wynie$¢ ma w
2025 r. odpowiednio 0,2% i 1,2%. Polityka handlowa na $wiecie wzbudza obawy o
Rynek Pieniezny (%) A bps globalna; rlecesje. .Wyniki ankigty Reuter§a ws.kazuja, ze '60% ankietowanych
ekonomistow ocenito ryzyko takiego scenariusza jako ,,wysokie”.
WIBOR 1M 5.66 -2 - —
WIBOR 3M 5.42 3 Rynki na dzis
Azjatyckie akcje wzrosty do najwyzszego poziomu od miesiaca w zwiazku z
.. oczekiwaniami, ze prezydent Donald Trump ztagodzi cta na samochody, zwigkszajac
Obligacje PL (%) A bps nadzieje na dalsze zmniejszenie napie¢ handlowych. To moze wspiera¢ optymizm dzi$
2Y 4.31 -2 na otwarciu sesji europejskiej. Dane z zagranicy wskaza natomiast na pesymizm jesli
5y 4.68 2 chodzi o aktywnosc w strefie euro i USA. To z kolei moze spychac rentownosci obligacji
' na rynkach bazowych w dot i sprzyja¢ ich stabilizacji takze na rynku krajowym.
10Y 5.27 5 Reakcja kursu EURUSD moze zaleze¢ od tego, ktore dane bardziej rozczaruja.

Sadzimy, ze dane z USA moga miec¢ wiekszy wptyw na rynek, co sprzyjatoby dalszemu
wzrostowi kursu EURUSD. Jednak zbyt duze umocnhienie euro bedzie zapewne tez
IRS PLN (%) A bps nasilato oczekiwania na obnizki stop w strefie euro, co moze hamowac aprecjacje
euro. Jednoczesnie jednak sadzimy, ze dzisiejsze dane nie beda tak istotne i

2 4.04 0 determinujace dla dtuzszych trenddéw na rynku jak chociazby dane o PKB i

5Y 3.96 9 zatrudnieniu poza rolnictwem, ktore beda publikowane w dalszej czesci tygodnia.

10Y 4.33 2 Zaktadamy stabilizacje kursu EURPLN na ten tydzien w przedziale 4,25-4,30, a przy
lepszych nastrojach dzis w Azji mozemy dzi$ zobaczy¢ minimalng aprecjacje ztotego.
W przypadku rynku stopy nie oczekujemy istotnych zmian do czasu posiedzenia Rady

Obligacje bazowe (%) A bps Polityki Pienieznej na poczatku maja.

DE 10Y 2.51 4

us 10Y 4.26 -3

Gietdy pkt. A%

WIG 100492.9 0.3

DAX 22309.6 0.3

S&P 500 5525.2 0.7

Zrodto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD

Krajowy rynek stopy procentowej
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Rynek krajowy

Na krajowym rynku walutowym zmienno$¢ pozostata ograniczona. Poczatkowo kurs
EURPLN rost w kierunku 4,28 bo pod koniec dnia obnizy¢ sie do ok. 4,26. Bez wptywu na
ztotego pozostanie najprawdopodobniej informacja o rozwazanym przez Santander Bank
sprzedazy czesci akcji Santander Bank Polska o ile ich nabywca bytby bank zagraniczny.
Na rynku stopy procentowej po raz kolejny notowano niewielkie zmiany, lekkie
stromienie krzywej przy spadku krotkoterminowych stop i wzroscie dtugoterminowych
podazajac za rynkiem niemieckim. Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje serii
OK0127, WZ0330, PS0730, DS0432, DS1034 i WS0447 za tacznie 8,3 mld zt, przy popycie
10,2 mld zt (bid-to-cover byt w zakresie od 1,1 dla obligacji PS0730, ktorej sprzedano
najwiecej (ok. 1,1 mld zt) do 2 dla obligacji zmiennokuponowych), a na aukcji
dodatkowej cztery serie obligacji za 517 mln zt. Po aukcji resort finansow ma
sfinansowane ok. 62% potrzeb pozyczkowych.

Rynki zagraniczne

Przy braku istotnych publikacji makroekonomicznych w kalendarzu i lekkich wzrostach
indeksow akcyjnych w Europie kurs EURUSD rost nieznacznie do 4,138. Rentownosci
Bundow rosty nieznacznie a 10-letnich amerykanskich Treasuries spadaty o 3-4 pb. D.
Trump sygnalizowat, ze chce trwatego zawieszenia broni miedzy Rosja i Ukraina.
Prezydent USA ocenit w niedziele, ze prezydent Ukrainy W. Zetenski jest gotowy oddac
Krym w zamian za trwaty pokdj. Jednoczesnie powiedziat, ze jest zaskoczony i
zawiedziony dalszym rosyjskim bombardowaniem Ukrainy. Odnosnie konfliktu
handlowego pojawity sie informacje o tym, ze kraje azjatyckie takie jak Korea Ptd.,
Japonia, Indie tocza negocjacje handlowe z USA w sprawie cet. Sekretarz Skarbu USA S.
Bessent powiedziat, ze Chiny powinny zrobi¢ pierwszy krok w ustepstwach w celu
uzyskania porozumienia ze wzgledu na wysoki deficyt w handlu z Chinami. Jednoczes$nie
dodat, ze USA czynia postepy w innych propozycjach handlowych, sugerujac, ze umowa
z Indiami bedzie jedna z pierwszych, jakie nadejda.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Pigtek 25 kwietnia

Wskaznik/Wydarzenie

Indeks Uniwersytetu Michigan

16:00 fin.

USA Kwiecien 50.8 52.2 50.7

Poniedziatek 28 kwietnia
Brak waznych publikacji
Wtorek 29 kwietnia

11:00 Koniunktura gospodarcza EZ Kwiecien 95.2 94.5

14:00 Decyzja ws. stop procentowych Wegry Kwiecien 6.50% 6.50%
Indeks zaufania konsumentow

16:00 Conference Board USA Kwiecien 92.9 87.0
16:00 Liczba wakatow wg JOLTS USA Marzec 7.568 mln 7.5 mln
03:30 Indeks NBS PMI dla przemystu Chiny Kwiecien 50.5 49.9
03:30 Indeks NBS PMI dla ustug Chiny Kwiecien 50.8
10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Kwiecien 4.9% 4.3% 4.3%
10:00 PKB kw/kw wst. Niemcy Q1 -0.2% 0.2%
11:00 PKB r/r s.a. wst. EZ Q1 0.2% 0.2%
14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy  Kwiecien 2.2% 2.0%
14:15 Raport ADP USA Kwiecien 155 tys. 108 tys.
14:30 PKB annualizowany kw/kw wst. USA Q1 2.4% 0.4%
14:30 Inflacja PCE r/r USA Marzec 2.5% 2.2%
14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Marzec 2.8% 2.6%
Swieto Pracy - dziefi wolny Polska
00:00 gfgggi‘o%j’;c‘r’lvs' stop Japonia  Maj 0.50% 0.50%
16:00 Indeks ISM dla przemystu USA Kwiecien 49.0 47.9
09:00 Indeks PMI dla przemystu Polska Kwiecien 50.7 50.3 49.8
11:00 Inflacja HICP r/r wst. EZ Kwiecien 2.2% 2.0%

Zmiana zatrudnienia w

14:30 - USA Kwiecien 228 tys. 130 tys.
sektorze pozarolniczym

14:30 Stopa bezrobocia USA Kwiecien 4.2% 4.2%

14:30 Ptaca godzinowa m/m USA Kwiecien 0.3% 0.3%

Poniedziatek 05 maja

10:30 Indeks Sentix EZ Maj -19.5

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



