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Gtéwny Ekonomista ®  Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych.

48 22 598 22 38 Qg

i Wydarzenia i komentarze

Andrzej Kaminski

Ekonomista ® PL: Dynamika produkcji sprzedanej pr.zgmystu przyspieszyta w czerwcu do 6,8%
+48 22 598 20 10 r/r z 5,4% r/r w maju, co byto wynikiem lepszym od konsensusu rynkowego.
Silniejszy wzrost produkcji w czerwcu to w duzej mierze efekt bardziej

Mateusz Sutowicz korzystnego niz przed miesigcem uktadu kalendarza. Eliminujac wptyw czynnikow
Analityk rynkéw finansowych sezonowych wzrost produkcji spowolnit do 6,6% r/r z 7,4% r/r przed miesiagcem,
+48 22 598 22 36 CO przewyzsza nasza prognoze na poziomie 2,5% r/r, a takze mediane oczekiwan.

Lepszy odczyt produkcji sugerowat juz wyzszy od oczekiwan wskaznik PMI dla
polskiego przemystu oraz dobre dane o produkcji przemystowej w Niemczech.
Wskazuje to, iz produkcje przemystowa wcigz wspiera dobra koniunktura u
naszych partnerow handlowych, a gorsze odczyty wskaznikow koniunktury nie
EUR/PLN 4,3109 0,2% przektadaja sie na istotne ograniczenia dziatalnosci gospodarczej. Wsparciem
pozostaje takze popyt krajowy, w efekcie czego wzrostu produkcji maja szeroki

Kursy walut A%

USD/PLN 3,7051 1,0% zakres i w czerwcu objety 27 z 32 branz. W catym 2Q wazrost produkcji
CHF/PLN 3,7030 0,7% przemystowej wyniost srednio 7,2% r/r wobec 5,9% r/r w 1Q, co oznacza wyzszy
EUR/USD 11636 .0.8% wktad przemystu do wzrostu gospodarczego w poréwnaniu z 1Q.

® PL: Wzrost produkcji budowlano-montazowej zaskoczyt pozytywnie i w czerwcu
wyniost 24,7% r/r wobec 20,8% r/r w maju. Najwyzsza dynamike odnotowano w
Rynek Pieniezny (%) A bps produkcji firm, ktorych podstawowa dziatalnosciag jest zaréwno wznoszenie
budynkow (+33,6% r/r), jak i wznoszenie obiektéow inzynierii ladowej (+26,9%

WIBOR 1M 1,64 0 . . . L. s .
r/r). W dalszym wiec ciagu inwestycje infrastrukturalne, ale tez mieszkaniowe
WIBOR 3M 1,70 0 wspieraja wyniki budownictwa. W catym 2Q produkcja budowlano-montazowa
wzrosta o 21,7% r/r wobec 27,4% r/r, co oznacza, ze wktad do PKB inwestycji
budowlanych, szczegolnie o charakterze infrastrukturalnym bedzie w 2Q nieco

Obligacje PL (%) A bps nizszy niz kwartat wczesniej. W kolejnych miesiagcach wzrost produkcji
2y 162 1 budowanej moze stopniowo wyhamowywaé, ze wzgledu na bariery
5y 2’48 0 wydajnosciowe i efekty wysokiej bazy odczytow z drugiej potowy ub. roku.

® PL: Wskaznik cen producenta przyspieszyt w czerwcu do 3,7% r/r z 2,8% r/r
miesiac wczesniej. Zwyzka rocznego wskaznika PPl to w duzej mierze efekt
niskiej bazy statystycznej sprzed roku, a takze rosnacych cen surowcow na
rynkach migedzynarodowych. W samym czerwcu ceny producenta wzrosty o 0,3%

IRS PLN (%) A bps m/m, a najsilniej zwyzkowaty ceny w gornictwie i wydobywaniu (+1,2% m/m), w

tym w gornictwie rud metali o 3,0% m/m.

10Y 3,11

w

2Y 1,96 -1

5Y 2,43 6 Rynki na dzis

10Y 2,90 7 Z uwagi na puste kalendarium istotnych danych makroekonomicznych zaktadamy, iz

dzisiejsza sesja bedzie kontynuacja trendow obserwowanych w poprzednich dniach

Obligacie b % Ab tj. niewielkiego spadku eurodolara i umiarkowanego ostabienia ztotego.
1gacje bazowe (%) ps Odreagowania oczekujemy takze w przypadku niedawnej znizki dochodowosci na

DE 10Y 0,34 1 krajowym rynku dtugu.

us 10Y 2,86 0

Gietdy pkt. A%

WIG 56441,0  -0,1

S&P 500 2815,6 0,2

Nikkei 225 22910,1 0,4

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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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Jak podkreslaliSmy we wczorajszym raporcie dalsza znizka kursu EUR/PLN nie znajduje
uzasadnienia w obecnych uwarunkowaniach rynkowych, stad nie dziwi nas fakt, iz
sroda byta pierwszym od tygodnia dniem przeceny polskiej waluty. Skala ostabienia
ztotego nie byta jednak duza, gdyz kurs EUR/PLN wzrést o okoto 1,5 grosza do poziomu
4,31. Ta pozornie niewielka zmiana ma jednak spore znaczenie dla sytuacji
technicznej na wykresie EUR/PLN i przybliza do wybicia sie gora z trendu spadkowego
EUR/PLN. Na krajowym rynku dtugu miniona sesja - podobnie jak na rynku walutowym
- zakonczyta sie przecena obligacji. Najsilniej wzrosta - zgodnie z oczekiwaniami -
dochodowos¢ dtugiego konca krzywej. 10-letni benchmark zwyzkowat w sSrode w
dochodowosci o 3 bps do poziomu 3,11%.

Rynki zagraniczne

Drugi dzien wystapienia prezesa amerykanskiej Rezerwy Federalnej nie byt w stanie
zaskoczy¢ rynkow, stad wczorajsza sesja na rynku eurodolara przebiegta wyznaczonymi
we wtorek trendami. W rezultacie kurs EUR/USD kontynuowat znizke krotkotrwale
osiagajac poziom 1,16 czyli lipcowe minimum. Na rynku obligacji bazowych
dochodowos¢ Bunda i amerykanskiego dtugu stabilizowata sie na poziomach otwarcia
tj. odpowiednio 0,34% i 2,86% dla 10-latki USA. Wptywu na wycene papierow
skarbowych nie miaty wczorajsze dane, w tym inflacji HICP w strefie euro, ktéra
okazata sie by¢ zgodna z oczekiwaniami rynkowymi.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium

Wskaznik/Wydarzenie Okres

dane dane rynkowy prognoza

Pigtek 13 lipca

10:00 Inflacja CPI r/r Polska Czerwiec 1.9% 2.0% 1.9%
16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan ~ USA Lipiec 98.2 97.1 98.2

Poniedziatek 16 lipca
09:00 Publikacja projekcji NBP Polska
14:00 Bilans handlowy Polska Maj 314m 42m -129m -340m
14:00 Inflacja bazowa Polska Czerwiec 0.50% 0.60% 0.60% 0.60%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Czerwiec 1.3% 0.5%

Wtorek 17 lipca

10:00 Ptace r/r Polska Czerwiec 7.0% 7.5% 7.0% 6.9%
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Czerwiec 3.7% 3.7% 3.7% 3.6%
15:15 Produkcja przemystowa m/m USA Czerwiec -0.5% 0.5% 0.5%

Wystapienie prezesa Fed przed
16:00 Kongresem USA

Sroda 18 lipca

10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Czerwiec 5.4% 6.8% 6.2% 5.8%
10:00 Inflacja PPI r/r Polska Czerwiec 2.8% 3.7% 3.7% 3.6%
11:00 Inflacja bazowa r/r EU Czerwiec 1.2% 1.1% 1.3%
11:00 Inflacja HICP r/r EU Czerwiec 1.9% 2.0% 2.0%
14:30 Liczba rozpoczetych budow USA Czerwiec 1350k 1173k 1325k
14:30 Liczba pozwolen na budowe USA Czerwiec 1301k 1273k 1325k

Wystapienie prezesa Fed przed
16:00 Kongresem USA

Czwartek 19 lipca
14:30 Liczba nowych bezrobotnych USA Lipiec 214k
Piatek 20 lipca
08:00 Inflacja PPl r/r Niemcy  Czerwiec 2.7% 3.0%
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Czerwiec 7.6% 7.9%
Poniedziatek 23 lipca

14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Czerwiec 6.6% 7.3%

Sprzedaz domoéw na rynku
16:00 wtornym USA Czerwiec 5.43m 5.42m

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 roznych 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 stanowig 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.



