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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ poznamy finalne wyliczenia za czerwiec indeksow PMI dla ustug w

+48 22 598 22 38 Niemczech (godz. 09:55) oraz catej strefy euro (godz. 10:00). Wedtug wstepnych
danych indeksy te wzrosty odpowiednio do 46,9 pkt z 39,4 pkt w maju oraz do

Andrzej Kamiriski 47,3 pkt z 30,7 pkt. Znaczaca rewizja w gore analogicznych wskaznikow dla

Ekonomista przemystu sygnalizuje, ze naptyw nowych ankiet PMI poprawi ocene sytuacji w

+48 22 598 20 10 czerwcu takze w sektorze ustug.

Mateusz Sutowicz Wydarzenia i komentarz

Analityk rynkow finansowych - o ] ]

+48 22 598 22 36 US: Liczba etatow w Stanach Zjednoczonych przyrosta w czerwcu o 4,8 mln po

wzroscie o 2,7 mln przed miesigcem. Odczyt ten znacznie przewyzszyt
oczekiwania rynkowe, ktore ksztattowaty sie na poziomie 3 mln. Dane te
wskazuja na dynamiczng odbudowe miejsc pracy po marcu i kwietniu, gdy
obowiazywaty restrykcje wprowadzone dla przeciwdziatania rozprzestrzenianiu
EUR/PLN 4,4647 0,0% sie Covid-19. Struktura danych wskazuje, podobnie jak w maju, na najwieksze
wzrosty liczby etatow w sektorach najsilniej dotknietych skutkami pandemii.

Kursy walut A%

USD/PLN 3,9761 0,3% Przyktadowo, w maju i w czerwcu zatrudnienie w sektorze rozrywki zwiekszyto

CHF/PLN 4,2022 0,3% sie 0 3,5 mln po spadku o 8,3 mln w marcu i kwietniu, a w handlu o 1,2 mln po

EUR/USD 1,1228 -0,3% spadku o 2,8 mln. W sumie we wszystkich sektorach w czerwcu i w maju

zatrudnienie przyrosto o 7,5 mln do przetozyto sie na spadek stopy bezrobocia w

czerwcu do 11,1% z 14,7% - najwyzszego w historii odczytu z kwietnia. Pomimo

Rynek Pieniezny %) A bps szybszej od oczekiwan poprawy na rynku pracy po znoszeniu lockdownu

zatrudnienie pozostaje nizsze w porownaniu do okresu sprzed pandemii o ok.

WIBOR 1M 0,23 0 10%, a dalsze tak silne wzrosty stoja pod znakiem zapytania ze wzgledu na

WIBOR 3M 0,26 0 eskalacje epidemii po poluzowaniu restrykcji. W tym tygodniu odnotowano

najsilniejszy jak dotad przyrost nowych zachorowan na Covid-19 w USA. Dla

celéw kronikarskich odnotujmy wyhamowanie w czerwcu wzrostu ptacy

Obligacje PL (%) A bps godzinowej do 5,0% r/r z 6,6% r/r. Dane nie odzwierciedlaja nalezycie ceny pracy

w USA, gdyz sa wyzsze niz przed pandemia jako, ze ubytek pracownikow o

2y 0,15 -1 relatywnie nizszym uposazeniu ,podbit” sztucznie $rednie wynagrodzenie w

5Y 0,71 -5 catosci gospodarki. Czerwcowe dane z rynku pracy w USA naszym zdaniem nie

10Y 136 7 daja argumentéow do zmian w polityce pienieznej Fed. Obecnie trwaja dyskusje

’ dotyczace rozszerzenia spektrum niestandardowych narzedzi monetarnych w USA

(w obecnych czasach moze juz standardowych?) o tzw. kontrole krzywej

0 dochodowosci, ktora polega na sterowaniu ceng obligacji o danym terminie

IRS PLN (%) A bps zapadalnosci. W ramach FED-u nie ma jednak jednomyslnosci co do koniecznosci
2Y 0,29 -6 wykorzystania tego instrumentu.

oY 0,57 3 Rynki na dzis

10Y 0,91 3 Przed nami prawdopodobnie spokojne zakonczenie tygodnia. Sprzyja¢ temu bedzie

nieobecnos¢ inwestorow amerykanskich, a takze prawdopodobna przyttumiona

isaci 9 reakcja na najwazniejsze dzisiejsze odczyty, tj. indeksy PMI w europejskich

Obligacje bazowe (%) & bps ustugach. Teoretycznie poprawa wskaznikow, obok informacji z Wtoch, gdzie liczba

DE 10Y -0,43 -4 hospitalizowanych pacjentéw z COVID-19 spadta ponizej tysiaca, powinna wspiera¢

us 10Y 0,67 3 wycene euro. Inwestorzy - jak podkreslalismy kilkukrotnie wczesniej i jak pokazaty

wczorajsze dane z amerykanskiego rynku pracy - pozostaja jednak ostrozni na

pozytywne informacje gospodarcze z uwagi na rosnace ryzyko drugiej fali

Gietdy pkt. A% zachorowan na Swiecie. Przed takim scenariuszem przestrzegat niedawno gtowny

specjalista choréb zakaznych rzadu amerykanskiego. Wczoraj A.Fauci ostrzegt

WIG 50970,7 1,7 natomiast przed pojawiajacymi sie mutacjami koronawirusa, ktore moga utatwiac

S&P 500 3163,8 0,5 jego rozprzestrzenianie. W takim S$rodowisku kurs EUR/PLN pozostanie na

Nikkei 225 22146,0 0,1 podwyzszonych poziomach, tj. blisko bariery 4,4660 a wzrost wartosci towarzyszy¢

bedzie tzw. bardziej bezpiecznym aktywom jak szwajcarski frank, ztoto, czy
obligacji rynkow bazowych.

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

Rentownosci obligacji USA i Niemiec [%]
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Zrédto: Refinitiv

Ceny surowcow [USD]
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Zrédto: Refinitiv
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Rynek krajowy

Jak dotad wybicie kursu EUR/PLN powyzej bariery 4,4660 - osiagniete w srode
wieczorem - byto tylko krotkotrwatym epizodem. Wczoraj notowania powrdcity
nieznacznie ponizej wskazywanego poziomu. Spora w tym zastuga danych z
amerykanskiego rynku pracy, na ktore ztoty zareagowat niewielkim, ale pozwalajacym
powroci¢c do wczesniejszego obrazu technicznego, umocnieniem. Wida¢ jednak
wyraznie, iz presja na stabszego ztotego stopniowo narasta. Co ciekawe ztoty na
przestrzeni ostatnich trzech dni jest najstabiej radzaca sobie waluta regionu.
Pozytywnie wyrdznia sie przede wszystkim wegierski forint - co mozna wiaza¢ z
odreagowaniem po okresie wczesniejszego ostabienia wywotanego decyzja tamtejszego
banku centralnego o cieciu gtéwnej stopy procentowej. Dobrze radzi sobie jednak
takze czeska korona, ktora wczoraj byta najmocniejsza w relacji do euro od potowy
czerwca, a zaledwie 0,4% dzieli ja od ustanowienia 4-miesiecznego minimum w
notowaniach EUR/CZK. Na krajowym rynku dtugu nadal wyczuwalna jest niska
ptynnos¢, ktora przektada sie na skokowe zmiany cen. Wczoraj szczegodlnie byto to
widoczne na dtugim koncu krzywej, gdzie znizka dochodowosci o 7 bps do 1,35% byta
wyraznie silniejsza niz zmiany na rynkach bazowych mogacych ja wyttumaczyc.

Rynki zagraniczne

Eurodolar zanotowat wczoraj probe wybicia powyzej poziomu 1,13, co nie zdarzyto sie
od tygodnia. Ruch ten nie miat jednak zwiazku z najwazniejsza czwartkowa publikacja,
tj. raportem z amerykanskiego rynku pracy i jego dos¢ optymistyczng wymowa. Tak
jak wskazywalismy bowiem inwestorzy zachowuja spokoj nawet w obliczy wyraznie
lepszych od oczekiwan danych z USA wiedzac, iz sytuacja epidemiczna w tym kraju
rozwija sie niekorzystnie i moze doprowadzi¢ do ponownych wzrostow bezrobocia.
Scenariusz ostroznosci inwestorow wspiera takze zachowanie pary EUR/CHF, ktoéra
wczoraj kolejny raz znizkowata. Malata takze rentownos¢ obligacji na bazowych
rynkach dtugu - co oznacza, ze ich ceny rosty - wskazujac na wzrost zainteresowania
bardziej bezpiecznymi aktywami.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie Okres

Piatek 26 czerwca

14:30 Dochody Amerykanéw m/m USA Maj 10.8% -4.2% -6.0%
14:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Maj -12.6% 8.2% 9.0%
16:00 Indeks uniwersytetu Michigan USA Czerwiec 72.3 78.1 78.9

Poniedziatek 29 czerwca
14:00 Inflacja CPI Niemcy  Czerwiec 0.6% 0.9%

Wtorek 30 czerwca

10:00 Szacunek inflacji CPI r/r Polska Czerwiec 2.9% 3.3% 2.9% 2.9%
11:00 Inflacja HICP r/r EZ Czerwiec 0.1% 0.3%
15:45 Indeks Chicago PMI USA Czerwiec 32.3 36.6 43.9
16:00 Conference Board USA Czerwiec 85.9 98.1 90.0
09:00 PMI dla przemysle Polska Czerwiec 40.6 47.2 46.6 48.3
09:55 PMI w przemysle Niemcy Czerwiec 36.6 45.2 44.6
10:00 PMI w przemysle EZ Czerwiec 39.4 47.4 46.9
14:15 Raport ADP USA Czerwiec -3065k 2369k 3500k
15:45 PMI w przemysle USA Czerwiec 39.8 49.8 49.6
16:00 ISM w przemysle USA Czerwiec 43.1 52.6 47.6
20:00 Opis posiedzenia FOMC USA Czerwiec

Czwartek 02 lipca
Zmiana zatrudnienia poza

14:30 sektorem rolniczym USA Czerwiec 2699k 4800k 3000k
14:30 Stopa bezrobocia USA Czerwiec 13.3% 11.1% 12.2%
14:30 Ptaca godzinowa r/r USA Czerwiec 6.6% 5.0%

14:30 ‘é‘g‘z‘f’;'b‘;fniiz"tek da USA 26 czerwca 1482k 1427k

16:00 ana/nrl]owmma na dobra trwate USA Maj 18.1% 15.8%
16:00 Zamowienia w przemysle m/m  USA Maj -13.0% 6.4%

Dzienr wolny od pracy USA

09:55 PMI w ustugach Niemcy  Czerwiec 32.6 45.8
10:00 PMI w ustugach USA Czerwiec 30.5 47.3

Poniedziatek 06 lipca

10:30 Indeks Sentix EZ Czerwiec -24.8
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 roéznych 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.



