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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o sprzedazy
+48 22 598 22 38 detalicznej w sierpniu. Wedtug naszej prognozy wzrosta ona o 3,9% r/r, po wzroscie o

4,4% r/r w lipcu. Konsensus prognoz wskazuje na wzrost o 3,6% r/r. Sprzedaz detaliczna
Andrzej Kaminski w tym roku nie rozwineta skrzydet. Gospodarstwa domowe, pomimo ich bardzo dobrej
Ekonomista sytuacji dochodowej, pozostaja dos¢ wstrzemigezliwe w zakresie wydatkow na towary.

Wiazemy to z przekierowaniem wiekszego strumienia dochodéw w kierunku ustug, a
+48 22 598 20 10 takze, w pewnym stopniu, zaspokojeniu potrzeb konsumpcyjnych. Dodatkowo, nie ma
Mateusz Sutowicz juz pozytywnego impulsu w sprzedazy dla uchodzcow z Ukrainy. Czynnikiem
ograniczajacym poprawe nastrojow konsumentow jest, naszym zdaniem, utrzymujaca
sie niepewnos¢ co do cen regulowanych w przysztym roku. Niemniej, sadzimy, ze wzrost
+48 22 598 22 36 konsumpcji w kolejnych kwartatach bedzie solidny utrzymujac niezty wzrost PKB.

Analityk rynkéw finansowych

® PL: Wraz z danymi o sprzedazy detalicznej poznamy dane o produkcji budowlano-
montazowej w sierpniu. Spodziewamy sie gtebokiego spadku - o0 7,7% r/r, po spadku o

Kursy walut A% 1,4% r/r w lipcu. Konsensus prognoz wynosi -6,5% r/r. Zaznaczamy, ze tak gtebokie
EUR/PLN 4,2763 0,1% spodziewane spadki r/r nie sa oznaka nurkujacej aktywnosci w sektorze budowlanym.
Dane te beda bowiem zaburzone przez efekt wysokiej bazy odniesienia z sierpnia ub.
USD/PLN 3,8372 -0,1% roku, gdy produkcja budowlana byta pod mocnym korzystnym wptywem kofcowki
CHF/PLN 4,5121 -0,3% rozliczania starej perspektywy budzetu UE z 2023 r. Fundusze te wspotfinansowaty
m.in. inwestycje infrastrukturalne. Wskazniki obrazujace koniunkture oceniang przez
EUR/USD 1,1145 0,2% firmy z budownictwa pozostaja stabilne.
n

EZ: Dzi$ poznamy takze wstepne europejskie dane PMI dla przemystu i ustug Niemiec
(godz. 09:30) i dla catosci strefy euro (godz. 10:00). Wedtug konsensusu prognoz
wskaznik dla przemystu Eurolandu wynies¢ ma 45,7 pkt., wobec 45,8 pkt w sierpniu. W
WIBOR 1M 5,83 -2 przypadku ustug oczekuje sie znizki do 52,4 pkt z 52,9 pkt miesiac wczesniej.
Gospodarka strefy euro w 3Q 2024 zapewne jest w stagnacji, m.in. z powodu stabosci

Rynek Pieniezny (%) A bps

WIBOR 3M 5,85 0 Niemiec. Dane te beda ciekawe z punktow widzenia oceny koniunktury.
Wydarzenia i komentarze

Obligacje PL (%) A bps y

2Y 4,67 3 ® PL: Pojawity sie pierwsze oficjalne szacunki strat, ktére spowodowata katastrofa

5y 5 02 6 powodzi w potudniowo-zachodniej Polsce. Straty w wojewoddztwie dolnoslaskim

szacowne sa na 3,8 mld PLN, w wojewddztwie opolskim na 388 mln PLN, a w
10Y 5,35 5 matopolskim 88 mln PLN. Wojewoda $laski nie podat wartosci pienieznej poniesionych
strat, podobnie jak lubuski. Na przejscie fali wezbraniowej przygotowuje sie takze
wojewodztwo zachodniopomorskie. Rzeczywiste straty beda zapewne sporo wyzsze niz
IRS PLN %) Abps przedstawione wartosci, natomiast w przeciwienstwie od powodzi w 1997 r. obecnie

obroniona zostata przed woda czes$¢ duzych miast i skupisk przemystu. To pozwala
2Y 4,89 7 podtrzymac ocene, ze o ile (miejmy nadzieje) powddz nie bedzie eskalowata w

najblizszej przysztosci, to nie powinna istotnie zmienia¢ scenariusza wzrostu
5Y 4,28 -3 gospodarczego w najblizszych kwartatach dla catosci krajowej gospodarki. Moga
10Y 4,52 9 natomiast nastapi¢ korekty planow budzetowych. Dzi$ minister finanséw A.Domanski
powiedziat, ze ,z cata pewnoscia powodz zwieksza prawdopodobienstwo nowelizacji
budzetu w tym roku”.

Obligacje bazowe (%) A bps ® PpL: Wedtug badania firm Gtéwnego Urzedu Statystycznego koniunktura w Polsce we
DE 10Y 2,22 3 wrzesniu jest stabilna. Podtrzymujemy prognoze wzrostu PKB w Polsce w 2024 r. o 3,1%.
Badanie koniunktury firm zostato we wrzesniu powiekszone o pytania co do rynku pracy.

Us 10Y 3,76 2 Wskazuja one, ze bardzo wysoki odsetek firm z roéznych sektoréow planuje utrzymad
zatrudnienie. Co prawda nieznacznie wyzszy odsetek firm planuje redukcje miejsc
. . pracy niz ich zwiekszenie, ale naszym zdaniem roznica nie jest na tyle duza, aby
Gietdy pkt. A% zmieniac ocene stabilnego rynku pracy.
WIG 81759,7 1,7 - ./
Rynki na dzis
S&P 500 5702,5 -0,2
Nikkei 225 37723,9 1,5 Kurs EUR/PLN rozpoczyna nowy tydzien w dobrze rozpoznanym kanale 4,26 - 4,30.

Wydarzeniem tygodnia beda dane inflacyjne z USA oraz indeksy PMI. Lokalnie liczy¢ sie za$
beda krajowe dane, ale i informacje z Ministerstwa Finansow na temat kosztow powodzi.
A.Domanski stwierdzit dzis, ze powddz zwieksza prawdopodobienstwo nowelizacji budzetu
w tym roku, co negatywnie powinno wptywac na wycene dtugu.

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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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Zgodnie z oczekiwaniami ostatnia sesja minionego tygodnia nie przyniosta istotnych
zmian na krajowym rynku finansowym. W ciagu dnia kurs EUR/PLN utrzymywat sie w
waskim przedziale 4,27-4,28, czemu sprzyjato ubogie kalendarium danych
makroekonomicznych oraz niewielka zmiennos¢ na rynku eurodolara. Ztoty utrzymuje
sie w kanale konsolidacji i nawet wynik posiedzenia Fed i EBC nie myt w stanie wybic
notowan ztotego z trendu bocznego. Pigtkowa sesje kurs EUR/PLN zakonczyt na poziomie
4,2710, zaledwie 0,5 grosza nizej niz na poczatku minionego tygodnia. Nieco wigksza
zmiennos¢ widoczna byta na parze USD/PLN, ktéra zakonczyta tydzien na poziomie
3,8250 Wobec 3,86 na poczatku tygodnia. Na krajowym rynku dtugu rentownosci
obligacji wzrosty o 4-5 pkt. baz. wzdtuz catej krzywej dochodowosci, co w duzej mierze
byto reakcja na podobny kierunek zmian rentownosci na bazowych rynkach dtugu. Pod
koniec piatkowej sesji polska 10-latka notowana byta z rentownoscia 4,34% wobec 4,29%
wczesniej i 4,25% na poczatku tygodnia.

Rynki zagraniczne

Koniec tygodnia przyniost dalsze ograniczone zmiany notowan eurodolara. Wycena
wspolnej waluty do amerykanskiego dolara koncentruje sie wokét poziomu 1,1150 po
dos¢ burzliwych dniach wczesniejszych, gdy emocje zapewniato posiedzenie
Europejskiego Banku Centralnego, czy w ubiegtym tygodniu spotkanie amerykanskiej
Rezerwy Federalnej. Na bazowych rynkach dtugu dochodowos$¢ amerykanskich
Treasuries nieznacznie rosta. W przypadku 10-latki oznaczato to ruch do nawet 3,78%.
Wyraznie mniejsze zmiany widoczne byty w przypadku Bunda tj. analogicznych papierow
niemieckiego rzadu. Tu rentownos¢ koncentrowata sie wokot 2,20%.
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Kalendarium

Bank Millennium
prognoza

Aktualne
dane

Konsensus
rynkowy

Poprzednie
dane

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 20 wrzesnia

Decyzja Moody’s ws. ratingu Polska
Poniedziatek 23 wrzesnia
09:30 Indeks PMI dla przemystu wst.  Niemcy  Wrzesien 42.4
09:30 Indeks PMI dla ustug wst. Niemcy  Wrzesien 51.2
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Sierpien 4.4% 3.6% 3.9%
10:00 Produkcja bud.-montaz. r/r Polska Sierpien -1.4% -6.5% -7.7%
10:00 Indeks PMI dla przemystu wst. EZ Wrzesien 45.8
10:00 Indeks PMI dla ustug wst. EZ Wrzesien 52.9
14:00 Podaz pieniadza M3 Polska Sierpien 8.3% 8.0% 8.2%
15:45 Indeks PMI dla przemystu wst.  USA Wrzesien 47.9
15:45 Indeks PMI dla ustug wst. USA Wrzesien 55.7

Wtorek 24 wrzesnia
Stopa bezrobocia

10:00 ~°; Polska Sierpien 5.0% 5.0% 5.0%
rejestrowanego

10:00 Indeks instytutu Ifo Niemcy  Wrzesien 86.6 86.0

16:00 Indkes zaufania konsumentow- ;c, Wrzesien 103.3 102.8

Conference Board
Sroda 25 wrzes$nia

4.50%

14:30 Decyzja ws. stop procentowych Czechy — Wrzesien 4.24%

Czwartek 26 wrzesnia

09:30 Decyzja ws. stop procentowych Szwajcaria Wrzesien 1.25% 1.00%
14:30 PKB kw/kw, SAAR, fin. USA 2Q 1.4% 3.0%
14:30 \Q/er;ifélglfn;iiﬂek dla USA 21 wrzeénia 219k 225k
14:30 Lamowienia na dobra trwatego ¢, Sierpief 9.8% 2.9%

uzytku m/m, wst.

Pigtek 27 wrzesnia

08:45 Inflacja HICP r/r, wst. Francja Wrzesien 2.2% 1.9%
09:00 Inflacja HICP m/m, wst. Hiszpania Wrzesien 2.4% 1.8%
11:00 Indeks nastrojow w gospodarce EZ Wrzesien -13.5 -13.0
14:30 Dochody Amerykandéw m/m USA Sierpien 0.3% 0.4%
14:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Sierpien 0.5% 0.3%
14:30 Inflacja PCE m/m USA Sierpien 0.2% 0.2%

Poniedziatek 30 wrzesnia

4.3%

10:00 Inflacja CPIr/r, wst. Polska Wrzesien

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 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 przeszto$ci 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.



