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Gtowny Ekonomista ® US: Dzi$ opublikowany zostanie wskaznik nastrojow konsumentow za pazdziernik

+48 22 598 22 38 opracowany przez Uniwersytet Michigan. Konsensus Bloomberga wskazuje na jego
nieznaczny wzrost do 71,0 pkt. z 70,1 pkt. miesiac wczesniej. Lepszej oceny nalezy

Andrzej Kaminski oczekiwaé zarowno w przypadku ocen biezacej sytuacji, jak i oczekiwan na

Ekonomista przysztos¢. Z punktu widzenia Fed ciekawa informacja beda subindeksy

+48 22 598 20 10 odzwierciedlajace krotko i Srednio terminowe oczekiwania inflacyjne
konsumentow. W naszej ocenie dane te wptyna istotnie na rynkowe oczekiwania

Mateusz Sutowicz co do najblizszej decyzji Fed.

Analityk rynkéw finansowych ..

48 22’/59?3' 22 36 Y Wydarzenia i komentarze

® US: Inflacja CPI spadta we wrzesniu do 2,4% r/r z 2,5% r/r miesiac wczesniej, tj.
nieco mniej niz konsensus ekonomistow na poziomie 2,3% r/r. Wyzsza od
oczekiwan byta takze inflacja bazowa, mierzona jako wskaznik CPI po wytaczeniu
EUR/PLN 4,3030 0,2% cen zywnosci i energii. We wrzesniu wzrosta ona do 3,3% r/r z 3,2% r/r w sierpniu.
To juz drugi z rzedu miesiac, kiedy odczyt inflacji bazowej jest wyzszy od

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9382 0,4% oczekiwan ekonomistow. Dane te, w potaczeniu z danymi z amerykanskiego rynku
CHF/PLN 4,5926 0,6% pracy wspieraja oczekiwania na zmniejszenie skali cie¢ stop procentowych przez
EUR/USD 1.0923 0.3% Fed. Kolejne posiedzenie Fed zaplanowane jest na 6-7 listopada i oczekiwane jest

ciecie stop procentowych o 25 pkt. baz.
® PL: Prof. G. Mastowska, cztonkini RPP powiedziata, ze Rada moze obnizy¢ stopy
Rynek Pieniezny (%) A bps proc. na poczatku 2Q przysztego roku, jesli prognozy pokaza, ze inflacja jest na
Sciezce stabilnego spadku w kierunku celu NBP.W skali catego roku spodziewa sie

WIBOR 1M 2,84 6 obnizki o tacznie 50-75 pkt. baz. To kolejny gtos z RPP wskazujacy na przestrzen
WIBOR 3M 5,85 -1 do ciec stop proc. w przysztym roku.

® PL: GUS skorygowat dane o rachunkach narodowych w latach 2021-2023. Wedtug
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Obligacje PL %) A bps zaktualizowanych danych w minionym roku dynamika PKB wyniosta 0,1%, a nie 0,2%

jak szacowano pierwotnie. W dot zrewidowane zostaty takze dane za 2022 r., kiedy
2y 4,90 2 wzrost gospodarczy wyniost 5,3%, a nie 5,6% jak szacowano dotychczas. Rewizja
5Y 5,19 ta nie wptywa na ocene procesow gospodarczych w Polsce.

10Y 5,46 Rynki na dzis

Kurs EUR/PLN balansuje wokot poziomu 4,30 wyczekujac na nowe impulsy. Nie
IRS PLN (%) A bps uwazamy, by odczyt uniwersytetu Michigan (gtéwna publikacja dnia) miat w wyrazny
sposob wptyna¢ na notowania np. eurodolara. Spodziewamy sie spokojnego

- A

ZY 5,16 4 zakonczenia tygodnia. W naszej ocenie do przetamania poziomu 1,0905 potrzebne
5Y 4,73 1 beda dodatkowe prodolarowe argumenty.

10Y 4,81 0

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,26 1

us 10Y 4,10 6

Gietdy pkt. A%

WIG 82632,8 -0,3

S&P 500 5780,1 -0,2

Nikkei 225 39629,5 0,6

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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Rynek krajowy

Zgodnie z naszymi przewidywaniami ztoty stabt w dniu wczorajszym reagujac na proby
umocnienia dolara na arenie miedzynarodowej. Zrodtem sity amerykanskiej waluty byt
opublikowany w srode wieczorem opis z wrzesniowego posiedzenia Fed podkreslono
podwyzszone ryzyka dla perspektyw rynku pracy USA. Oznacza to - do spotki z
zaprezentowanym w miniony pigtek ,,mocnym” raportem non-farm payrolls - iz kwestie
jedynie stopniowego wychtadzania temperatury na amerykanskim rynku pracy moga byc¢
solidnym kontrargumentem do szybkich i agresywnych cie¢ stop procentowych w Stanach
Zjednoczonych. Tym bardziej, iz jak wynikato z opisu niektorzy cztonkowie Fed optowali
za mniejsza niz 50 pkt. baz. skala ciecia stop procentowych w poprzednim miesigcu. W
efekcie jak wskazywalisSmy w porannym wpisie kurs EUR/PLN powrdcit powyzej poziomu
4,30. Na gruncie technicznym ruch powyzej tej bariery ma swoje konsekwencje, gdyz
rosna ryzyka w kierunku stabszego ztotego.

Rynki zagraniczne

Eurodolar kontynuowat w dniu wczorajszym trend znizkowy. Kurs EUR/USD siegnat, choé
jedynie przejsciowo, poziomu 1,0905 a wiec doktadnie 200-dniowej Sredniej a wiec
bariery, ktora we wczorajszym wpisie sugerowalismy jako mozliwa do osiagniecia. Nieco
wyzsza od oczekiwan inflacja CPI sprawita, ze dolar zyskat na wartosci, cho¢ jak
wspomnieliSmy jedynie chwilowo. Na gruncie technicznym trudno bedzie w kolejnych
dniach o pogtebianie znizek eurodolara. Uwazamy zatem, iz euro moze odrobi¢ nieco
strat z ostatnich dwach tygodni kierujac sie przede wszystkim checig korekty. Na gruncie
fundamentalnym bowiem dotychczasowy obraz nie powinien bowiem ulec zmianie.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Piatek 04 pazdziernika

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 . USA Wrzesien 159k 254k 145k
sektorem rolniczym
14:30 Stopa bezrobocia USA Wrzesien 4.2% 4.1% 4.2%
Poniedziatek 07 pazdziernika
10:00 Indeks Sentix EZ Pazdziernik -15.4 -13.8 -15.6
Wtorek 08 pazdziernika
14:30 Bilans handlowy USD USA Sierpien -78.9b -70.4b -71.1b
Sroda 09 pazdziernika
Przetarg sprzedazy obligacji Polska Pazdziernik
skarbowych
. Protokot z posiedzenia banku .
14:00 centralnego Wegry Wrzesien
20:00 Protokot z posiedzenia banku USA Wrzesien

centralnego

Czwartek 10 pazdziernika

Protokot z posiedzenia banku

13:30 EZ Wrzesien

centralnego
14:30 Inflacja CPI r/r USA Wrzesien 2.5% 2.4% 2.3%
ez M © sl sl USA 4 pazdz. 225k 258Kk 229k

bezrobotnych
Piatek 11 pazdziernika

08:00 Inflacja CPI r/r fin. Niemcy  Wrzesien 1.9% 1.6% 1.6%
14:30 Inflacja PPl r/r USA Wrzesien 2.4%
16:00 haportuniwersytetu Michigan - \;c, Pazdziernik 70.1 70.1

wst.
Poniedziatek 14 pazdziernika

14:00 Saldo rachunku biezacego EUR Polska Sierpien -1462m -969m -1690m

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



