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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 10:00 opublikowane zostanie koncowe wyliczenie indeksu PMI
dla sektora ustug w strefie euro w maju. Wedtug wstepnych danych indeks ten
+48 22 598 22 38 o A
obnizyt sie do 55,9 pkt z 56,2 pkt w kwietniu.
AndrzeJ. Ramitiski ® EZ: O godz. 10:30 poznamy natomiast pierwszy odczyt wskaznika koniunktury dla
Ekonomista strefy euro w czerwcu - indeksu firmy Sentix. Konsensus prognoz wskazuje na
+48 22 598 20 10 jego spadek do -15,3 pkt z -13,1 pkt w maju, a wiec do najnizszej wartosci od
stycznia br.

Mateusz Sutowicz ]
Analityk rynkéw finansowych " EZ: O godz. 11:00, Eyrostat przedstawi wyhc;eme za kwiecien inflacji PP|”W
+48 22 598 22 36 strefie euro. Wskaznik ten zapewne obnizyt sie wzgledem marca, gdy \.NymosF
5,9% r/r, za sprawa spadajacych cen surowcow, stabnacego popytu i dalej
poprawiajacej sie sytuacji w tancuchach dostaw. Wolniejszy wzrost cen
producenta przektadaja sie juz takze na nizsza inflacje cen dla konsumentow, co

Kursy walut A% potwierdza wyliczenie za maj inflacji HICP.

EUR/PLN 4.49%9  -0.5% ® US: O godz. 16:00 opublikowany zostanie indeks ISM dla ustug w USA. Wedtug
USD/PLN 4.1925 -0.5% konsensusu wskaznik ten ma poprawic sie w maju do 52,5 pkt z 51,9 pkt miesiac
CHF/PLN 4.6158 0.4% wczesniej. Aktywnos¢ w ustugach, w tym rosnace zatrudnienie, przyczynia sie do

’ e utrzymania gospodarki amerykanskiej na sciezce wzrostowej.
EUR/USD 1.0733  0.0% o
Wydarzenia i komentarze

Rynek Pieniezny (%) A bps ® US: Liczba zatrudnionych poza rolnictwem w USA wzrosta w maju o 339 tys. m/m
WIBOR M oo 3 po zrewidowanym w gore przyroscie o 294 tys. w kwietniu. Jest to kolejna

niespodzianka w gore w danych (konsensus prognoz wynosit 180 tys. etatow).
WIBOR 3M 6.90 0 Przyrosty odnotowano w zdecydowanej wiekszosci sektoréw, a najsilniejsze z
nich dotyczyty ustug, co jest spojne z obecnymi trendami w gospodarce
amerykanskiej. Stopa bezrobocia wzrosta natomiast do 3,7% z 3,4% w kwietniu, a
Obligacje PL (%) A bps dynamika ptac nieznacznie obnizyta si¢ do 0,3% m/m z 0,4% m/m miesiac
2y 5.96 1 wczesniej. Odczyty te potwierdzaja nadal silnie przyrastajace zatrudnienie, co

) jednak nie przyspiesza wzrostu ptac. Dane te naszym zdaniem jednoznacznie nie
5Y 5.81 0 rozstrzygaja, czy amerykanska Rezerwa Federalna na posiedzeniu w tym

10Y 5.99 3 miesiacu dokona kolejnej podwyzki stop procentowych o 0,25 pkt proc. Majowe
odczyty potwierdzajace nadal ciasny rynek pracy moga stanowi¢ argument dla
jastrzebich cztonkéw do dalszego zaciesniania warunkéw monetarnych. Brak
IRS PLN %) A bps nasilenia presji ptacowej oraz obawy o wptyw dokonanego juz znaczacych
podwyzek stop procentowych (m.in. na sektor bankowy) bedzie z kolei uzasadniat
2Y 6.06 3 postawe wait-and-see bardziej gotebich cztonkdw. Obecnie rynki finansowe
5y 5.29 0 przypisuja niemal 75-cio procentowe prawdopodobienstwo braku podwyzki na
posiedzeniu za 2 tygodnie. Warto zauwazyc jednak, ze jeszcze przed decyzja
10y 5.30 5 zostanie opublikowany odczyt inflacji CPl w maju, a niespodzianka w gore moze
spowodowad, ze znajdzie sie wiekszo$c¢ do kolejnej zwyzki kosztu pieniadza.
Obligacje bazowe (%) A bps Rynk] na dzis
DE 10Y 2.32 6

W tym tygodniu uwaga inwestorow na krajowym rynku finansowym koncentrowac sie
us 10Y 3.67 6 bedzie na posiedzeniu RPP. Decyzja, ktora ogtoszona zostanie we wtorek, powinna
by¢ neutralna dla rynku (spodziewamy sie utrzymania stop na obecnym poziomie)
jednak wymowa komunikatu i konferencja prezesa moga wptyna¢ na rynkowe
Gietdy pkt. A% oczekiwania co do polityki pienieznej. W ubiegtym tygodniu rynek wyceniat silniejsze
obnizki stop proc., co byto widoczne w wyraznym spadku rentownosci obligacji. Do

wIG 65654.4 32 kontynuacji tego ruchu konieczne sa nowe impulsy, ktérych w tym tygodniu moze
S&P 500 4282.4 1.5 zabrakna¢. Dlatego tez oczekiwa¢ mozna stabilizacji rentownosci. Na krajowym
Nikkei 225 30682.7 0.9 rynku walutowym widoczna jest poprawa sentymentu, cho¢ w dalszym ciagu ztoty

porusza sie w trendzie bocznym. Przy utrzymaniu pozytywnych nastrojow globalnych

Zrédto: Refinitiv . L TE, P R - . X
nie mozna jednak wykluczyc proby umocnienia ztotego i przetamania poziomu 4,48.

Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Krajowy rynek stopy procentowej
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Ceny surowcow [USD]
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Rynek krajowy

Ostatnia sesja minionego tygodnia przyniosta umocnienie ztotego, cho¢ w dalszym
ciagu kurs EUR/PLN utrzymuje sie¢ w przedziale konsolidacji 4,48-4,54. Poprawa
sentymentu na rynkach globalnych, widoczna m.in. w zwyzce eurodolara, wsparta
notowania takze ztotego. W ciagu dnia kurs EUR/PLN spadt w piatek o 2,3 grosza i na
zamknieciu wynosit 4,4996. W podobnej skali ztoty zyskat takze wobec pozostatych
gtownych walut. Ustabilizowaty sie natomiast notowania na krajowym rynku obligacji.
Po silnych znizkach w poprzednich dniach w trakcie piatkowej sesji rentownosci
obligacji wzrosty o 1-3 pkt. baz. wzdtuz catej krzywej dochodowosci.

Rynki zagraniczne

Wydarzeniem dnia na rynkach miedzynarodowych byta publikacja miesiecznego raportu
z amerykanskiego rynku pracy. W oczekiwaniu na publikacje danych kurs EUR/USD
podlegat niewielkim wahaniom, oscylujac wokoét poziomu 1,0760. Lepsze od oczekiwan
dane o liczbie zatrudnionych w USA wywotaty tylko nieznaczne umocnienie dolara i
spadek kursu EUR/USD do 1,0733, tj. poziomu czwartkowego zamkniecia. Na bazowych
rynkach dtugu nastapito niewielkie odreagowanie wczesniejszych spadow rentownosci,
szczegblnie w obliczu znacznie lepszych danych z amerykanskiego rynku pracy. W
trakcie pigtkowej sesji rentownos¢ amerykanskiej i niemieckiej 10-latki wzrosta o 6
pkt. baz.

Makro i rynek B komentarz dzienny W str. 2



Makro i rynek

komentarz dzienny

Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 02 czerwca
Zmiana zatrudnienia w sektorze

14:30 pozarolniczym m/m USA Maj 294k 33% 180k
14:30 Stopa bezrobocia USA Maj 3.4% 3.7% 3.5%
14:30 Ptaca godzinowa m/m USA Maj 0.4% 0.3% 0.4%
Poniedziatek 05 czerwca

09:55 Indeks PMI dla ustug Niemcy  Maj 56.0 57.8
10:00 Indeks PMI dla ustug EZ Maj 56.2 55.9
10:30 Indeks Sentix EZ Czerwiec -13.1 -15.3
11:00 Inflacja PPl r/r EZ Kwiecien 5.9%

16:00 Indeks ISM dla ustug USA Maj 51.9

16:00 Lamowienia na dobra trwate g, Kwiecien 3.3% 1.1%
16:00 Zamoéwienia w przemysle USA Kwiecien 0.9% 0.5%

Wtorek 06 czerwca

Decyzja ws. stop procentowych Polska Czerwiec 6.75% 6.75% 6.75%
08:00 éa/”rfw‘e”‘a wprzemysle sa,  \iemey  Kwiecieh -10.7% 3.9%
11:00 Sprzedaz detaliczna sa, m/m EZ Kwiecien -1.2% 0.2%

Sroda 07 czerwca

08:00 Produkcja przemystowa sa, m/m Niemcy  Kwiecien -3.4% 0.5%
13:00 Wnioski o kredyt hipoteczny USA 03.06 -3.7%
15:00 Konferencja prezesa NBP Polska Czerwiec

Czwartek 08 czerwca

11:00 PKB sa, kw/kw, fin EZ 1Q 0.0% 0.1%

Whnioski o zasitek dla
bezrobotnych

14:30 USA 03.06 232k 225k

Piatek 09 czerwca

03:30 Inflacja CPIr/r Chiny Maj 0.1%
03:30 Inflacja PPIr/r Chiny Maj -3.6%
14:00 Opis posiedzenia RPP Polska Maj

Poniedziatek 12 czerwca

09:00 Inflacja CPI r/r Czechy  Maj 12.7%

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



