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Ekonomista ® US: Liczba zatrudnionych w sektorzg poz'arolnicznyr.n.w 'S.tanach Zjednoczonych
+48 22 598 20 10 wzrosta w czerwcu o 213 tys., a wiec nieco bardziej niz wskazywat konsensus
rynkowy na poziomie 188 tys. Przed miesigcem przyrost miejsc pracy wyniost 244

Mateusz Sutowicz tys., po rewizji z 223 tys. Nizsza w czerwcu zmiana zatrudnienia wynikata
Analityk rynkéw finansowych gtdwnie z obnizenia sig liczby miejsc pracy w handlu detalicznym. Nieco stabszy
+48 22 598 22 36 od oczekiwan okazat sie natomiast szacunek stopy bezrobocia. Wzrosta ona w

czerwcu o 0,2 pkt. proc. do 4,0%, przy konsensusie rynkowym wskazujacych na
stabilizacje tego wskaznika na poziomie z maja, gdy wyniost 3,8%. Sprzyjat temu
wzrost liczby bezrobotnych o niemal 0,5 mln oséb. Pomimo tego stopa
bezrobocia w czerwcu byta nizsza o 0,3 pkt. proc w stosunku do analogicznego
EUR/PLN 4,3599 0,1% miesigca ub. roku. Dynamika ptacy godzinowej wyniosta natomiast 2,7% r/r, a
wiec utrzymata sie na poziomie z maja. Dane te potwierdzaja bardzo dobra

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7087 -0,5% sytuacje na amerykanskim rynku pracy i wspieraja oczekiwania solidnego wzrostu
CHF/PLN 3,7477 -0,1% konsumpcji gospodarstw domowych w 2Q 2018. Jednoczesnie dalsze wzrosty
EUR/USD 11757 0.5% zatrudnienia beda coraz bardziej utrudnione ze wzgledu na ograniczenia

podazowe. Wysoka aktywnos¢ w gospodarce amerykanskiej wspiera zatem
scenariusz dalszego zaciesniania polityki pienieznej Fed.

Rynek Pieniezny (%) A bps ® PL: Zgodnie z szacunkowymi danymi Ministerstwa Rodziny, Pracy i Polityki
WIBOR 1M vy 0 Spotecznej stopa bezrobocia rejestrowanego po raz pierwszy w historii

’ dostepnych danych uksztattowata sie ponizej poziomu 6,0%. Wyniosta ona 5,9%
WIBOR 3M 1,70 0 wobec 6,1% w maju, co byto zgodne zaréwno z naszymi oczekiwaniami, jak i
konsensusem rynkowym. Spadek ten zwiazany jest z realizacja obserwowanego w
przesztosci wzorca sezonowosci. Stopa bezrobocia rejestrowanego jest o 1,1 pkt.

Obligacje PL (%) A bps proc. nizsza niz w analogicznym miesigcu ub. roku. Dalsze spadki tego wskaznika
2y 164 1 sa jednak coraz bardziej utrudnione ze wzgledu na ograniczong liczbe
’ dostepnych pracownikéw o poszukiwanych przez przedsiebiorcow kwalifikacjach.
Y 2,53 -2 Potwierdza to szacunek oczyszczony z wahan sezonowych, ktory od pieciu
10Y 3,20 -3 miesiecy utrzymuje sie na poziomie 6,2%. W najblizszych miesigcach stopa
bezrobocia powinna ulega¢ dalszemu sezonowemu spadkowi osiagajac kolejne
historycznie niskie wartosci.
IRS PLN % A bps g .7
(%) P Rynki na dzi$
2Y 1,97 1 . . . s s , . .
5y ) 47 ) Przed nami prawdopodobnie kolejny tydzien, w ktorym kwestia wojen handlowych

pozostanie dominujaca dla sentymentu inwestycyjnego. Tym razem przedmiotem
10Y 2,95 -3 obaw inwestorow sa relacje Waszyngtonu z Bruksela. Prezydent USA rozwaza
wprowadzenie cet na europejskie samochody, na co Unia Europejska zamierza
odpowiedzie¢ taryfami karnymi o wartosci do 300 mld USD. W tym kontekscie istotne

Obligacje bazowe (%) A bps moga sie okazac ustalenia szczytu NATO (11-12 lipca). Mimo, iz poswiecony on
DE 10Y 0.29 2 bedzie przede wszystkim zagadnieniom militarnym - D.Trump bedzie prdébowat

’ zZmusi¢ panstwa europejskie do zwiekszenia wydatkow na obronnos¢ - to temat
us 10y 2,82 -2 protekcjonizmu moze si¢ pojawi¢. Z wydarzen typowo ekonomicznych, jakie beda

miaty miejsce w tym tygodniu wyrozni¢ nalezy te zwigzane z Europejskim Bankiem
Centralnym. Dzi§ w Parlamencie Europejskim wystapi prezes M.Draghi oraz gtowny
Gietdy pkt. A% ekonomista banku P.Praet. Istotna bedzie ponadto czwartkowa publikacja opisu z
WIG 56497,0 -0,4 ostatniego posiedzenia EBC, na ktorym bank przyznat, iz stopy procentowe nie
wzrosng co najmniej do lata przysztego roku. Ztoty w naszej ocenie przy braku

S&P 500 2759,8 08 nowych zagrozen kierowac sie bedzie w strone poziomu 4,3233 za EUR. Publikacje
Nikkei 225 22046,2 1,2 danych krajowych nie beda miaty wptywu na jego wycene podobnie jak zakonczony
7rodio: Thomson Reuters projekcja inflacji i PKB wynik posiedzenia Rady Polityki Pienieznej.

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: Thomson Reuters
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Zrédto: Thomson Reuters

illennium

r 80

r 75

70

Rynek krajowy

Tak jak zaktadalismy w pigtkowym raporcie poziom 4,3470 okazat sie kresem
krotkoterminowej aprecjacji. Od tego poziomu zaczeta sie zwyzka kursu EUR/PLN,
ktora podczas minionej sesji siegneta bariery 4,3696. Relatywnie niewielkie wahania
polskiej waluty to zastuga braku nowych informacji i wydarzen. Opublikowany w piatek
raport z rynku pracy USA nie miat wiekszego wptywu na wycene ztotego w obliczu
jasno okreslonych perspektyw polityki pienieznej podczas czerwcowego posiedzenia
Rezerwy Federalnej. Na krajowym rynku obligacji koniec ubiegtego tygodnia byt
kontynuacje trendéw z ostatnich dwoch dni, gdy dochodowos¢ SPW znizkowata, w
szczegolnosci na dtugim koncu krzywej. W rezultacie rentownos¢ 10-letniego
benchmarku obnizyta sie w piatek do poziomu 3,20%. Krotki koniec pozostat stabilny na
poziomie 1,64%.

Rynki zagraniczne

Piatek zakonczyt sie wzrostem notowan eurodolara, po ktorym kurs EUR/USD osiagnat
niemal miesieczne maksimum na poziomie 1,1767. Wydarzeniem dnia byta publikacja
raportu z rynku pracy USA. Miata ona jednak relatywnie niewielkie przetozenie na
notowania. Spokojniejszy przebieg miaty notowania pozostatych gtéwnych par
walutowych, w tym EUR/CHF, czy USD/JPY. Na rynku obligacji bazowych koniec
tygodnia uptynat pod znakiem niewielkich spadkéw dochodowosci 10-letnich
benchmarkéow USA i Niemiec. W obu przypadkach rentowno$¢ zmalata o 2 bps
odpowiednio do 2,82% i 0,29%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres dane e rynkowy prognoza

Piatek 6 lipca

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 . USA Czerwiec 244k 213k 188k
sektorem rolniczym

14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Czerwiec 2.7% 2.7%

14:30 Stopa bezrobocia r/r USA Czerwiec 3.8% 4.0% 3.8%

Poniedziatek 9 lipca
10:30 Indeks Sentix EU Lipiec 9.3
Wtorek 10 lipca

11:00 Indeks Zew Niemcy  Lipiec -16.1 -18.0
14:30 Inflacja PPl r/r UE Czerwiec 3.1% 3.1%
Ef:g’:g:o‘;’v;‘c’;aw"e stop Polska  Lipiec 1.50% 1.50% 1.50%

Czwartek 12 lipca

08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy  Czerwiec 2.1% 2.1%

11:00 Produkcja przemystowa r/r UE Maj 1.7% 2.3%

13:30 Opis posiedzenia EBC UE Czerwiec

14:30 Inflacja CPIr/r USA Czerwiec 2.8% 2.9%

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Czerwiec 1.9% 1.9%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan ~ USA Lipiec 98.2 98.2

09:00 Publikacja projekcji NBP Polska

14:00 Bilans handlowy Polska Maj 314m -129m -340m
14:00 Inflacja bazowa Polska Czerwiec 0.50% 0.60% 0.60%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Czerwiec 0.8%

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 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 kompletno$¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



