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Grzegorz Maliszewski InformaCJe na dzis
Gtowny Ekonomista ® PL. Dzis$ rozpoczyna sie posiedzenie Rady Polityki Pienieznej. Decyzja odnosnie do
+48 601 843 329 stop procentowych zostanie ogtoszona jutro w godzinach popotudniowych.

Spodziewamy sie ciecia o 50 pkt. baz. Taki jest takze konsensus ekonomistow oraz
Cezary Chrapek, CFA oczekiwania inwestorow.
A " EZ: Dzisiaj o godzinie 10:00 finalny odczyt i

: j 0 godzinie 10:00 poznamy finalny odczyt indeksu PMI dla sektora ustug

Andrzej Kaminski w strefie euro w kwietniu. Wstepny odczyt pokazat stabilizacje na poziomie 49,7
Ekonomista pkt, czyli nieznacznie ponizej neutralnego poziomu 50 pkt.
Antoni Zalewski Wydarzenia i komentarze
Analityk

B EZ: Indeks firmy badawczej Sentix, informujacy o nastrojach inwestorow w strefie
euro, wyniost w maju -8,1 pkt, co stanowi wynik wyraznie wiekszy od odczytu

Kursy walut A% kwietniowego (-19,5 pkt) oraz konsensusu prognoz (-12,5 pkt). Wzrdst zarowno

komponent sytuacji biezacej do -19,3 pkt z -23,3 pkt w kwietniu, jak i komponent
EUR/PLN 42692 -0.2% oczekiwan, ktory osiagnat +3,8 pkt wobec -15,8 pkt w kwietniu. Powro6t oczekiwan
USD/PLN 3.7572 -0.2% powyzej neutralnego poziomu oznacza, ze europejscy inwestorzy zrewidowali

swoje prognozy i pozytywnie zareagowali na zawieszenie cet przez amerykanska
administracje. Rozbicie geograficzne oczekiwan pokazuje, ze zdaniem
EUR/USD 1.1365 0.0% ankietowanych analitykéw i inwestoréw, cta najbardziej uderza w same Stany
Zjednoczone, wptywajac na Europe w mniejszym stopniu.

CHF/PLN 4.5560 -0.3%

B US: Indeks ISM dla amerykanskiego sektora ustug wzrost w kwietniu do 51,6 pkt z

50,8 pkt w marcu, co przewyzszyto konsensus prognoz wynoszacy 50,2 pkt. Dane
WIBOR 1M 5.63 -1 te pokazuja, ze aktywnos¢ w sektorze zatrudniajacym 80% pracujacych nieco
przyspieszyta na poczatku 2Q 2025. Ustugi sa mniej podatne niz przemyst na

Rynek Pieniezny (%) A bps

WIBOR 3M 5.41 1 . . . . . g - A A
oddziatywanie zmian w polityce handlowej, aczkolwiek i tutaj widac nasilenie
inflacji. Wskaznik cen w badaniu ISM byt w kwietniu najwyzszy od poczatku 2023
s o r. Wtasnie z powodu ryzyk inflacyjnych amerykanska Rezerwa Federalna nie zmieni
Obligacje PL ) A bps w tym tygodniu stép procentowych i bedzie kontynuowata podejscie wait-and-see,
2Y 4.35 2 na co pozwala rynek pracy nadal w nieztej kondycji.
5Y 4.64 2 . .
Rynki na dzis
10Y 5.22 2

Wczorajsza sesja w USA zakonczyta dziewieé kolejnych wzrostowych dni. Na sesji
gietdowej w Azji notowano juz wzrosty, ale kontrakty na indeksy amerykanskie sa na
IRS PLN (%) A bps minusach. Przy nieco stabszych nastrojach i przy stabszym odczycie chinskiego PMI
ztoty moze ponownie nieznacznie traci¢ zgodnie z ruchem zainicjowanym na otwarciu
ZY 4.02 sesji. Zasadniczo nie widzimy obecnie powodu do wybicia kursu EURPLN z przedziatu
5Y 3.93 -8 4,25-4,30. Takim czynnikiem mogtyby byc potencjalnie wyniki posiedzen bankow
centralnych, ale w przypadku Fed nie oczekuje sie zmian, a komunikacja powinna by¢

N

10¥ 4.28 ! neutralna. Natomiast ruch i komunikacja Rady Polityki Pienieznej moze nadac ton
zachowaniu rynku dtugu na dtuzszy termin i mozemy zobaczy¢ korekte stop rynkowych

Obligacje bazowe (%) A bps w gore, ale z rac;ej neutralnym Wplyyvem na z{ot.ego. I?ékilco dzisigjszg niskie odczyty
PMI w Europie i spadek czeskiej inflacji moze dziatac ograniczajaco na wzrost

DE 10Y 2.52 6 rentownosci.

us 10Y 4.29 11

Gietdy pkt. A%

WIG 100763.2 2.1

DAX 23029.0 2.4

S&P 500 5604.1 0.6

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

EUR/PLN EUR/USD (prawa o§)

Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Poczatek tygodnia uptynat pod znakiem lekkiego umocnienia ztotego do ok. 4,27
(przejsciowo ponizej 4,26) z okolic 4,275. Sprzyjata temu poprawa nastrojow na rynkach
akcji. Na rynku stopy procentowej po dtuzszym okresie stabilizacji obserwowalismy
wzrost rentownosci o 4-11 pb, przy mniejszej skali ruchu na rynku swap. Krajowy rynek
podazat za rynkami bazowymi.

Rynki zagraniczne

Kurs EURUSD byt stosunkowo stabilny i oscylowat w przedziale 1,132-1,137 opierajac sie
na wznoszacej linii trendu i konczac dzien blisko 1,132. Dolarowi sprzyjat lepszy od
oczekiwan odczyt indeksu ISM dla amerykanskiego sektora ustug. To doprowadzito tez
do wzrostu rentownosci na bazowych rynkach dtugu. Rentownos¢ 10-letnich obligacji
amerykanskich wzrosta o ok. 6 pb przy znacznie mniejszej zmianie w przypadku obligacji
niemieckich. Po sporym spadku notowan ropy na otwarciu w okolice 60$ za barytke
Brenta, w trakcie dnia ceny ropy odreagowaty do ok. 625.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 02 maja

09:00 Indeks PMI dla przemystu Polska Kwiecien 50.7 50.2 50.3 50.0

Zmiana zatrudnienia w sektorze
pozarolniczym

14:30 USA Kwiecien 228 tys. 177 tys. 130 tys.

Poniedziatek 05 maja

10:30 Indeks Sentix EZ Maj -19.5 -8.1 -12.5
15:45 Indeks PMI dla ustug fin. USA Kwiecien 51.4 50.8
16:00 Indeks ISM dla ustug USA Kwiecien 50.8 51.6 50.2
Wtorek 06 maja
03:45 Indeks Caixin PMI dla ustug Chiny Kwiecien 51.9 50.7
09:00 Inflacja CPI r/r wst. Czechy  Kwiecien 2.7% 2.1%
09:55 Indeks PMI dla ustug fin. Niemcy  Kwiecien 48.8 48.8
10:00 Indeks PMI dla ustug fin. EZ Kwiecien 49.7 49.7

Sroda 07 maja
Zamoéwienia w przemysle m/m

08:00 s.a Niemcy  Marzec 0.0% 1.3%

11:00 Sprzedaz detaliczna r/r EZ Marzec 2.3%

14:00 Decyzja RPP ws. stop Polska  Maj 5.75% 5.25% 5.25%
procentowych

14:30 Decyzja ws. stop procentowych Czechy  Maj 3.75% 3.50%

20:00 Decyzja Fed ws. stop USA Maj 4.25% 4.25% 4.25%

procentowych
Czwartek 08 maja

08:00 Produkcja przemystowa r/r s.a. Niemcy Marzec -4.0%
13:00 gfgggiﬁ’iﬁs' stop UK Maj 4.50% 4.25%
14:30 \é“er‘zifj'ggfn;i;itek dla USA 3 maja 241 tys. 230 tys.
15:00 Konferencja prezesa NBP Polska Maj

Decyzja S&P ws. ratingu Polska 2025
00:00 Eksport r/r Chiny Kwiecien 12.4% 0.5%
00:00 Import r/r Chiny Kwiecien -4.3% -6.0%
08:30 Inflacja CPIr/r Wegry Kwiecien 4.7%
14:00 Protokot z posiedzenia RPP Polska Kwiecien

Poniedziatek 12 maja

Brak waznych publikacji
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 rdznych 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.



