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Gtowny Ekonomista ® EU: Dzi$ zostana opublikowane wstepne PMI dla europejskich gospodarek.
+48 22 598 22 38 Oczekiwana jest kontynuacja bardzo dobrej koniunktury i stabilizacja na
poziomach zblizonych do maja.

Urszula Kryniska

Ekonomistka Wydarzenia i komentarze

) 2 50 A 19 ®  PL: Deficyt budzetu panstwa po maju wyniost 0,2 mld PLN, stanowit 0,3% planu
Mateusz Sutowicz na 2017 r. i byt najnizszym deficytem na tym etapie roku w historii. Dochody
Analityk rynkéw finansowych budzetu byty o 11% wyzsze niz przed rokiem i to pomimo, ze na poczatku 2016r.
+48 22 598 22 36 budzet zasility wptywy z aukcji LTE, co podniosto baze dla rocznej dynamiki.

Dochody podatkowe wzrosty natomiast o 18,8% r/r, gtownie za sprawa dobrego
wykonania VAT, ktére byto o 30% wyzsze niz przed rokiem. Solidnie rosty tez
wptywy z CIT (o 14,3% r/r) oraz PIT (o 7,4% r/r). Jednoczesnie utrzymywana byta
dyscyplina budzetowa, a wydatki wzrosty o zaledwie 0,6% r/r. Sytuacja budzetu
EUR/PLN 4,2424 0,1% jest bardzo dobra, wykonanie za caty rok bedzie zapewne wyraznie (o ok. 20 mld
PLN) nizsze od planu na poziomie 59 mld PLN. Wsparciem dla budzetu jest
USD/PLN 3,8012 -0,1% rosngca konsumpcja, uszczelnienie i zmiany regulacyjne, ktére poprawiaja
CHF/PLN 3,9096 0,2% wptywy z VAT. Wzrost gospodarczy przyczynia sie tez do poprawy wptywéw z

tytutu podatkoéw dochodowych, a zmiany regulacyjne na rynku pracy i wzrost
EUR/USD 1,1159 0,2% .. . : . ,

zatrudnienia poprawiaja sytuacje systemu ubezpieczen spotecznych.

Kursy walut A%

PL: Nastroje konsumentéw wg badania GUS, po raz kolejny poprawity sie w
Rynek Pieniezny (%) A bps czerwcu, a Biezacy Wskaznik Koniunktury na poziomie 4,8 pkt. i Wyprzedzajacy
Wskaznik Koniunktury rowny 1,8 pkt. ustanowity nowe rekordy i dopiero drugi raz
WIBOR 1M 1,66 0 w historii s dodatnie, co oznacza przewage optymizmu. Dobra sytuacja na rynku
WIBOR 3M 1,73 0 pracy i rosnace dochody przyczyniaja sie do poprawy nastrojow konsumentow, co
z kolei zwieksza ich sktonnos¢ do konsumpcji. Widac to szczegdlnie w sktadowej
»,obecnie dokonywanie waznych zakupow”, ktora jest na rekordowym poziomie

Obligacje PL (%) A bps 13,2 pkt.

2Y 1,95 -2 ®  PL: Z opisu dyskusji na czerwcowym posiedzeniu RPP wynika, Zze podobnie jak w

5y 2 61 2 poprzednich miesigcach, wedtug wiekszosci cztonkow RPP, w kolejnych
’ kwartatach prawdopodobna jest stabilizacja poziomu stop procentowych. W

10Y 3,19 1 ocenie RPP, ryzyko trwatego przekroczenia celu inflacyjnego w srednim okresie

jest ograniczone.
IRS PLN %)  Abps Rynki na dzis
2y 1,89 1 Nie oczekujemy, aby publikacje wstepnych indeksow PMI w gospodarkach panstw
strefy euro mogty w znaczacy sposob wptynac na przebieg dzisiejszej sesji. Eurodolar

Y 2,22 3 pozostanie prawdopodobnie w ramach krdtkoterminowego trendu znizkujacego, a

10Y 2,65 -1 EUR/PLN zwyzkujacego.

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 0,25 -2

us 10Y 2,15 -2

Gietdy pkt. A%

WIG 30 2663,6 -0,3

S&P 500 2434,5 0,0

Nikkei 225 20132,7 0,1

Zrédto: Reuters
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

Mimo, iz wczoraj po raz pierwszy od dwoch miesiecy kurs EUR/PLN wybit sie powyzej
poziomu 4,26 to na koniec dnia powrdcit w okolice otwarcia tj. dwa grosze nizej.
Stosunkowo spokojny przebieg miaty takze notowania pozostatych par ztotowych oraz
walut regionu emerging markets. Na krajowym rynku dtugu wydarzeniem byt przetarg
zamiany, na ktorym Ministerstwo Finansow odkupito obligacje OK0717, DS1017,
WZ0118 tacznie za 4,03 mld PLN, a sprzedato obligacje OK0419, PS0422, WZ1122,
WZ0126, DS0727 tacznie za 4,16 mld PLN przy popycie 5,16 mld PLN. Tak jak
zaktadalisSmy stopien finansowania tegorocznych potrzeb pozyczkowych siegnat po
czwartkowym przetargu 70%. Odkup papieru WZ0118 oznacza natomiast - zgodnie z
komunikatem Ministerstwa Finansow - iz ,resort rozpoczat finansowanie
przysztorocznych potrzeb pozyczkowych brutto”. Na wtéornym rynku dtugu
odnotowalismy niewielkie zmiany wzdtuz catej krzywej. Niczego nowego do
perspektyw polityki pienieznej, a tym samym do notowan SPW, nie wniosta publikacja
opisu z czerwcowego posiedzenia Rady Polityki Pienieznej. Wedtug wiekszosci
cztonkéw Rady, w kolejnych kwartatach prawdopodobna jest stabilizacja poziomu stop
procentowych. Dobra sytuacja budzetowa, potwierdzona miedzy innymi wczorajsza
publikacja, iz deficyt po pieciu miesiacach wyniost 0,2 mld PLN tj. 0,3% planu,
powinna wspiera¢ utrzymywanie rentownosci dtugoterminowego dtugu w okolicy 8-
miesiecznego minimum w nadchodzacych tygodniach.

Rynki zagraniczne

Przy braku impulséw w kalendarium danych makro czwartek zakonczyt sie stabilizacja
notowan eurodolara na poziomie 1,1150. Spokojny, a momentami wrecz senny
przebieg miaty takze notowania innych par walutowych, w tym USD/JPY, czy
EUR/GBP. Na uwage zastugiwaty jedynie notowania kursu EUR/CHF, ktéry obnizyt sie
do 1,5-miesiecznego minimum na poziomie 1,0832. Emocji nie dostarczyt takze
wczorajszy przebieg notowan na bazowych rynkach dtugu. Dochodowo$¢ Bunda i
amerykanskiej 10-latki znizkowata co prawda o 2 bps odpowiednio do 0,25% i 2,15%
jednak w szerszym uktadzie notowania nadal pozostawaty w trendzie bocznym.
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Kalendarium

Data Godz. Wskaznik/Wydarzenie Kraj (0]1({=H Pop‘;:relgnie Ak;::(lene I((;rn:ger;‘;::
Millenium)

06/16 11:00 Inflacja HICP r/r EU Maj 1.9% 1.4% 1.4%

06/16 11:00 Inflacja bazowa r/r EU Maj 1.2%% 0.9% 0.9%

06/16 16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Czerwiec 97.1 94.5 97 .1

06/19 14:00 Ptacer/r Polska Maj 4.1% 5.4% 4.9% (4.6%)

06/19 14:00 Zatrudnienie r/r Polska Maj 4.6% 4.5% 4.6% (4.6%)

06/20 08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy Maj 3.4% 2.8%

06/20 14:00 Produkcja sprzedana przemystu r/r Polska Maj -0.6% 9.1% 8.1% (7.0%)

06/20 14:00 Inflacja PPI r/r Polska Maj 4.2% 2.5% 2.9% (2.8%)

06/20 14:00 Sprzedaz detaliczna nominalna r/r Polska Maj 8.1% 8.4% 9.5% (10.7%)

06/21 13:00 Liczba podan o kredyt hipoteczny MBA USA Czerwiec 2.8% 0.6%

06/21 16:00 Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym USA Maj 5.57m 5.62m 5.55m

06/22 14:00 Opis posiedzenia banku centralnego Polska

06/22 14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Czerwiec 241k

06/23 09:30 Wstepny PMI w przemysle Niemcy Czerwiec 59.5 59

06/23 09:30  Wstepny PMI w ustugach Niemcy Czerwiec 55.4 55.5

06/23 10:00  Wstepny PMI w przemysle EU Czerwiec 57.0 56.8

06/23 10:00 Wstepny PMI w ustugach EU Czerwiec 56.3 56.2

06/23 15:45  Wstepny PMI w przemysle USA Czerwiec 52.7 53

06/23 15:45  Wstepny PMI w ustugach USA Czerwiec 53.6 53.8

06/23 16:00  Sprzedaz nowych doméw USA Maj 569k 600k

06/23 16:00  Sprzedaz nowych doméw m/m USA Maj -11.4% 5.5%

06/26 10:00 Stopa bezrobocia Polska Maj 7.7% 7.4% (7.5%)

06/26 10:00 IFO Niemcy Czerwiec 114.6

06/26 14:30 Zamoéwienia na dobra trwate USA Maj -0.8%

Zrédto: Reuters, 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
0s0b) 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.



