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Gtowny Ekonomista ® EU: Dzi$ opublikowane zostana finalne indeksy PMI dla ustug w Niemczech i w
+48 22 598 22 38 catej strefie euro. Wstepne wyliczenia wskazywaty na ich wzrosty, po okresie

czterech miesiecy spadkéw, odpowiednio do 53,9 pkt. oraz 55,0 pkt., co
Andrzej Kamiriski potwierdza dobra koniunkture w tym sektorze u najwazniejszych partneréw
Ekonomista handlowych Polski.
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Mateusz Sutowicz

Analityk rynkéw finansowych ® EU: Indeks cen producenta dla strefy euro wzrost w maju o 0,8% m/m wobec
+48 22 598 22 36 odczytu wynoszacego przed miesiacem 0,0% m/m. Natomiast w ujeciu rocznym
inflacja PPI przyspieszyta do 3,0% r/r z 1,9% r/r w kwietniu, co powiazane jest ze
wzrostem cen w sektorze energetycznym w zwiazku z rosnacymi r/r cenami ropy
naftowej na rynkach swiatowych. Po wytaczeniu cen energii inflacja PPi w tej
gospodarce wyniosta 1,4% r/r po wzroscie o 1,3% r/r przed miesiacem. Dane te,
EUR/PLN 4,3897 -0,1% podobnie jak inflacja HICP, wskazuja, ze dynamika cen w strefie euro pozostaje
pod znaczacym wptywem czynnikéw podazowych. Wskazniki po ich wytaczeniu

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7688 -0,5% wskazuja na ograniczona presje ze strony popytu, co wpisuje sie w scenariusz
CHF/PLN 3,7954 -0,2% stabilnych stop procentowych Europejskiego Banku Centralnego. Zgodnie z
EUR/USD 1,1648 0,4% forward guidance Rady Prezesow EBC koszt pieniagdza nie ulegnie do konca lata
przysztego roku.

Rynek Pieniezny (%) A bps Rynk] na dzis
WIBOR 1M 164 0 Publikacje indeksow PMI dla europejskiego sektora ustug wypetniaja dzis
’ kalendarium istotnych danych makro, stad po godzinie 10.00 na bazowych rynkach
WIBOR 3M 1,70 0 dtugu powinnismy by¢ swiadkami niewielkich zmian notowan. Tym bardziej, z uwagi
na dzisiejsza nieobecno$¢ inwestorow amerykanskich - obchodzacych Swieto
Niepodlegtosci Przy braku istotnych zaskoczen w publikacjach PMI kurs EUR/USD
Obligacje PL (%) A bps wzorem wczorajszego dnia, gdy sesja w USA byta skrdcona powinien koncentrowac
2y 1,67 2 sie wokot poziomu 1,1670. Dla ztotego jest to szansa na odreagowanie ostatnich
sy ) 63 6 dynamicznych zwyzek kursu EUR/PLN. Kluczowe dla aprecjacyjnego trendu bedzie

przetamanie poziomu 4,3839. Z kolei przed deprecjacja polskiej waluty jak dotad
10Y 3,30 6 skutecznie chroni psychologiczna bariera 4,40. W dalszej czesci tygodnia kluczowe
dla sentymentu inwestycyjnego beda wydarzenia ze Stanéw Zjednoczonych, w tym
publikacja opisu z czerwcowego posiedzenia Fed (czwartek), raport z rynku pracy
IRS PLN (%) A bps USA (piatek). Koniec tygodnia to takze prawdopodobny moment ogtoszenia kolejnych
taryf na chinskie produkty przez amerykanska administracje.

2Y 1,99 2
5Y 2,52 4
10Y 3,02 4
Obligacje bazowe (%) A bps
DE 10Y 0,29 -1
us 10Y 2,84 -1
Gietdy pkt. A%
WIG 56330,3 1,4
S&P 500 2734,2 -0,5
Nikkei 225 21785,5 -0,1

Zrédto: Thomson Reuters
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci polskich obligacji [%]

1,26

1,24

1,22

1,20

1,18

1,16

1,14

34 7

3,2 1

3,0

2,8 7

26

24

16-04
22-04
28-04

16-05
22-05 |

n
<
%)

04-05
10-05 |
03-06
09-06 |
15-06
21-06 |
27-06
03-07

~

Spread PL 10Y vs. DE 10Y ~ = ]QY === 5Y /prawa oS/

Zrodto: Thomson Reuters

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Rynek krajowy

Ztoty pozostawat wczoraj pod presja sprzedajacych. W ciagu dnia kurs EUR/PLN
osiagnat poziom 4,4110, tj. najwyzszy od poczatku stycznia 2017. W ostatnich dniach,
ztoty obok wegierskiego forinta i tureckiej liry byt waluta najsilniej tracaca na
wartosci. Stabe nastroje widoczne byty takze na rynku papierow skarbowych, gdzie
rosta rentownos¢ obligacji, szczegdlnie na dtugim koncu krzywej dochodowosci. W
trakcie wczorajszej sesji rentownos¢ 10-latki wzrosta o 5 pkt. baz. To czesciowo efekt
niekorzystnego sentymentu globalnego, ktéry wzmocniony zostat przez czynniki
lokalne. Wsrod nich wieksza wage moga miec¢ czynniki pozaekonomiczne, poniewaz
publikowane ostatnio dane makroekonomiczne, w tym lepszy od oczekiwan odczyt
indeksu PMI, mogtyby stanowi¢ potencjalne zrodto umocnienia ztotego. Psychologiczna
bariera na poziomie 4,40 dla kursu EUR/PLN okazata sie jednak silnym oporem
powstrzymujacym przed dalszym ostabieniem polskiej waluty. W efekcie, na
wtorkowym zamknieciu polska waluta byta nieco mocniejsza niz w poniedziatek. Moze
to oznaczac, ze przy braku nowych negatywnych impulsow, przestrzen do dalszego
ostabienia ztotego wyczerpuje sie. Ztoty ma szanse odrobic¢ czes$¢ poniesionych strat,
szczegolnie, ze kalendarium danych makroekonomicznych jest wzglednie puste i nie
powinno da¢ impulséw do wyraznych zmian. Czynnikiem niepewnosci i zrédtem
potencjalnej zmiennosci pozostang kwestie geopolityczne zwiazane m.in. z
nasilajacym protekcjonizmem w handlu zagranicznym oraz napiecia na europejskiej
scenie politycznej. O ile wiec ztoty ma szanse odrobic¢ czes¢ strat, to ciezko bedzie
powrocic polskiej walucie do trendu aprecjacyjnego.

Rynki zagraniczne

We wczorajszych notowaniach eurodolara widaé byto ograniczong ptynnos¢, ktoérej
sprzyjato wtorkowe skrocenie sesji w Stanach Zjednoczonych dzien przed Swietem
Niepodlegtosci. Kurs EUR/USD koncentrowat sie wokét poziomu 1,1640 generujac
zaledwie pot centowa zmiennos¢. Emocji zabrakto takze w notowaniach obligacji na
rynkach bazowych. Dochodowos¢ Bunda i amerykanskiej 10-latki obnizyta sie we
wtorek o symboliczny 1 bps odpowiednio do 0,29% i 2,84%. Dla niemieckiego dtugu
oznacza to juz zaledwie 2 bps powyzej rocznego minimum.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres o — e rynkowy prognoza

Piatek 29 czerwca

11:00 Szacunki inflacji r/r EU Czerwiec 1.9% 2.0% 2.0%
14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Maj 1.8% 2.0%
Poniedziatek 2 lipca
09:00 PMI w przemysle Polska Czerwiec 53.3 54.1 53.1 52.9
09:55 PMI w przemysle Niemcy  Czerwiec 56.9 55.9 55.9
10:00 Inflacja CPI r/r Polska Czerwiec 1.7% 1.9% 2.0% 1.9%
10:00 PMI w przemysle EU Czerwiec 55.5 54.9 55.0
11:00 Stopa bezrobocia EU Maj 8.5% 8.4%
15:45 PMI w przemysle USA Czerwiec 56.4 55.4
16:00 ISM w przemysle USA Czerwiec 58.7 60.2 58.0
16:00 ISM nowych zamowien USA Czerwiec 63.7 63.5
11:00 Sprzedaz detaliczna EU Maj 1.6% 1.4% 1.6%
11:00 Inflacja PPl r/r EU Maj 1.9% 3.0%
16:00 Zamodwienia fabryczne USA Maj -0.4% 0.4% 0.0%
Swieto Niepodlegtosci USA
09:55 PMI w ustugach Niemcy  Czerwiec 52.1 53.9
10:00 PMI w ustugach UE Czerwiec 53.8 55.0
14:15 Raport ADP USA Czerwiec 178k 190k
15:45 PMI w ustugach USA Czerwiec 56.8 56.5
16:00 ISM w ustugach USA Czerwiec 58.6 58.4
20:00 Opis posiedzenia Fed USA Czerwiec
14:30 Lmiana zatrudnienia poza USA Czerwiec 223k 188k
sektorem rolniczym
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Czerwiec 2.7%
14:30 Stopa bezrobocia r/r USA Czerwiec 3.8% 3.8%

Poniedziatek 9 lipca

10:30 Indeks Sentix EU Lipiec 9.3
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 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 stanowiag 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 kompletno$¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



