A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 10 czerwca 2024

research@bankmillennium. pl

, , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ o godz. 10:30 poznamy wyliczenie indeksu firmy Sentix obrazujacego
+48 22 598 22 38 oczekiwania analitykow i in}Nestoréw co do gospodarki strefy euro. Wedtug konsgnsusu

prognoz indeks ma wzrosnac¢ w czerwcu do -3,0 pkt z -3,6 pkt w maju, co bytoby ésmym
Andrzej Kaminski miesiagcem z rzedu z wzrostem. Oczekiwania co do gospodarki strefy euro nadal
Ekonomista poprawiaja sie w 2Q 2024.

+48 22 598 20 10 Wydarzenia i komentarze

Mateusz Sutowicz

Analityk rynkéw finansowych EU: W miniony weekend odbyty sie wybory do Parlamentu Europejskiego. W Polsce,

wedtug informacji Panstwowej Komisji Wyborczej ze 100% obwodoéw najwieksze
+48 22 598 22 36 poparcie uzyskata Koalicja Obywatelska z 37,06% gtosow, przed PiS (36,16%),
Konfederacja (12,08%), Trzecia Droga (6,91%) i Lewica (6,3%). Przypomnimy, ze w
Polsce wybieralismy 53 Europarlamentarzystow. Oficjalne wyniki beda opublikowane
Kursy walut A% zapewne dzi$ w godzinach popotudniowych. W Polsce wyniki wyboréw do Parlamentu
Europejskiego potwierdzaja aktualny uktad sil w krajowym parlamencie. We Francji
EUR/PLN 4,3023 0,0% natomiast zdecydowana wygrana skrajnie prawicowego ugrupowania Zjednoczenie
USD/PLN 3,9774 0,6% Narodowe, zwiazane z Marine Le Pen (wedtug exit poll poparcie na poziomie 31,5%)

sktonito prezydenta E. Macrone’a do rozwiazania Zgromadzenia Narodowego i wyznacza
CHF/PLN 4,4376 0,1% przedterminowych wyboréw parlamentarnych. Rowniez w Niemczech wygrana partii
EUR/USD 1,0823 -0,5% CDU/ CSU, a jednoczesnie stabsze wyniki rzadzacej obecnie kolacji SPD moze zwigkszy¢
napiecia na krajowej scenie politycznej.

US: Liczba etatdw poza rolnictwem w USA wzrosta w maju o 272 tys. m/m po wzroscie
Rynek Pienigzny (%) A bps 0 165 tys. m/m miesiac wczesniej, co oznacza bardzo pozytywna niespodzianke. Co
WIBOR 1M 5 85 0 prawda, do silnego przyrostu przyczynito sie ponownie solidnie rosnace zatrudnienie w
’ amerykanskim sektorze publicznym, niemniej przyrosty miaty szeroki zakres posrod
WIBOR 3M 5,85 0 branz. Najsilniejsze przyrosty ponownie widoczne byty w ustugach. Np. w edukacji i
ustugach medycznych liczba etatow byta wyzsza niz przed miesiacem o 86 tys., a
rozrywce i rekreacji o 42 tys. Wzrost ptacy godzinowej przyspieszyt przy tym do 0,4%
Obligacje PL (%) A bps m/m, z 0,2% m/m w kwietniu, co tez nieco przewyzsza srednig historyczna. Stopa
bezrobocia uksztattowata sie na poziomie 4,0% wobec 3,9% miesiac wczesniej, a wiec
zy 5,24 9 nadal pozostaje bardzo niska. Liczba zatrudnionych w Stanach Zjednoczonych nadal
5Y 5,56 9 rosnie duzo szybciej niz srednia wieloletnia, pomimo wysokich stop procentowych i
dopiero odradzajacej sie wymijany handlowej po szoku podazowym na globalnych

10Y 5,71 9 . - . . .
rynkach surowcow. Rynek pracy nie wysyta zatem sygnatow do bankierow centralnych
w Rezerwie Federalnej o koniecznosci rychtych cie¢ stop procentowych. W taki
scenariusz wpisza sie zapewne dane o inflacji CPl w maju, ktére poznamy w te Srode.
IRS PLN (%) A bps Wedtug konsensusu prognoz wyniesie ona 3,4% r/r, a wiec tyle samo co w maju. Na
posiedzeniu w tym tygodniu amerykanska Rezerwa Federalna utrzyma stopy

2Y 5,48 1 procentowe, a w centrum uwagi bedzie retoryka prezesa J.Powella oraz nowe prognozy

5Y 5,10 6 makroekonomiczne. Spodziewamy sie, ze cztonkowie Fed wskaza na oczekiwania

10Y 5922 5 mniejszej liczby ciec stop procentowych w tym roku, niz pokazali w marcu br.
Rynki na dzis

Obligacje bazowe (%) A bps

Nowy tydzien na rynkach finansowych rozpoczynamy od przeceny euro. Jest ona reakcja
DE 10Y 2,62 6 na rozczarowujace dla obozow rzadzacych wyniki wyboréow do Parlamentu Europejskiego
w czotowych gospodarkach strefy euro (Niemcy, Francja). W ich konsekwencji prezydent

us 10¥ 442 12 E.Macron ogtosit rozwigzanie Zgromadzenia Narodowego i wyznaczyt przedterminowe
wybory parlamentarne (pierwsza tura 30 czerwca, druga tura 7 lipca). W efekcie
. podwyzszonej zmiennosci - jak wspomnieliSmy - euro traci na wartosci pogtebiajac znizke
Gietdy pkt. A% eurodolara zainicjowana w piatek mocnymi danymi z rynku pracy USA. Kurs EUR/USD
WIG 84902,7 1,0 ztamat poziom 1,0780, czym otworzyt sobie droge do nawet 1,0683. Argumentami za
mocniejszym dolarem w tym tygodniu moze by¢ wynik posiedzenia amerykanskiej Rezerwy
S&P 500 5347,0 -0,1 Federalnej i dane inflacyjne z tej gospodarki (oba wydarzenia odbeda sie w érode), czy
Nikkei 225 38837,5 -0,2 piatkowy indeks uniwersytetu Michigan (obejmujacy m.in. oczekiwania inflacyjne). Spadek
Frodion eurodolara negatywnie oddziatuje na wartos¢ ztotego. Kurs EUR/PLN przenosi sie
6dto: LSEG Datastream - . . . - o , . . .
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna powyze]j poziomu 4)31 1 JeSt o krok od Wyb]C]a gorg ponad poziom 4’31 13 otw1eraJa1cy

droge dalszego ostabienia na gruncie analizy technicznej.

illennium

B bank Makro i rynek W komentarz dzienny W str. 1




Makro i rynek

komentarz dzienny

Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD

T T t

o o0 < < < < < [} [} wn [¥a} [} o -3

S © 9 © & 3 @ © © © © 9 © ©

P T T S = S-SR S S~ S-SR BN

o~ o~ o o — o~ ~ o o - ~N ~N o o
s EUR/PLN EUR/USD (prawa 0s)

Krajowy rynek stopy procentowej

6,00 -

5,75

5,50 -

5,25 +-

5,00 -

4,75 T T T T T T T T
1y 2y 3y 4y 5y 6y 7Yy 8y 10Y

—@=0Obligacje skarbowe (%) & ASW (bps, prawa o$)

Zrédto: LSEG Datastream

-150

Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]

6,0 -

5,00 o o

B0 f oo

3,0 b

e 10Y DE 10Y US e 10Y PL

Zrédto: LSEG Datastream

Ceny surowcow [USD]

2500

2400

2300

2200

2100

21-03
27-03
02-04
08-04
14-04 -
20-04
26-04
02-05
08-05
14-05 |
20-05
26-05
01-06
07-06 1

Zfoto  emmmm=Ropa naftowa Brent (prawa os)

Zrédto: LSEG Datastream

illennium

- 95

90

- 85

- 80

75

Rynek krajowy

Jednym ruchem kurs EUR/PLN zanegowat wczesniejsze dwa dni spadkow notowan. W
piatek pod wptywem globalnego umocnienia dolara ztoty - wraz z innymi walutami tej
czesci regionu - tracit na wartosci. W przypadku EUR/PLN oznaczato to powrot powyzej
poziomu 4,30. Po raz kolejny jednak bariera 4,3113 nie zostata skutecznie ztamana.
Podwyzszona zmiennosc¢ i intensywna sesja to takze obraz notowan krajowych obligacji
skarbowych w piatek. Byto to poktosie dynamicznych przetasowan na rynkach globalnych
- w szczegolnosci rynku amerykanskiego dtugu - za ktorymi podazaty takze polskie
obligacje skarbowe. Przyktadowo krotki koniec polskiej krzywej wzrdst o 9 pkt. baz. do
5,24%. O tyle samo, lecz do 5,71% zwyzkowata rentownos¢ 10-latki.

Rynki zagraniczne

Tak jak podejrzewalismy wptyw danych z amerykanskiego rynku pracy (piatek) okazat
sie duzo wiekszy niz czwartkowe posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego, na
ktorym obnizono stopy procentowe. Wynika to z faktu, iz o ile ruch EBC byt
przewidywalny, tak dane payrolls zdecydowanie sprawity niespodzianke. W efekcie
kolejnego w ostatnim czasie bardzo mocnego raportu z rynku pracy Stanow
Zjednoczonych dolar zyskat na wartosci i zblizyt sie - na gruncie technicznym - do
poziomu 1,0805 wyznaczonego przez 200-dnowa srednig ruchoma. Duze zmiany zaszty
takze na rynku amerykanskich obligacji. Dochodowos¢ Treasuries wyraznie zwyzkowata
Z uwagi na opdznienie - pod wptywem publikacji - rynkowych oczekiwan co do ciecia
stop procentowych Fed (z wrzesnia na grudzien tego roku). Z tego powodu az o 12 pkt.
baz. do 4,42% wzrosta dochodowos¢ amerykanskiego dtugu o 10-letnim terminie
zapadalnosci.
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Kalendarium 53.8

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 07 czerwca

Zmiana zatrudnienia poza

14:30 sektorem rolniczym USA Maj 165k 272k 190k
14:30 Stopa bezrobocia USA Maj 3.9% 4.0% 3.9%
Poniedziatek 10 czerwca

10:30 Indeks Sentix EZ Czerwiec -3.6 -3.0
Wtorek 11 czerwca

09:00 Inflacja CPIr/r Czechy  Maj 2.9% 2.8%
Sroda 12 czerwca

08:00 Inflacja CPI r/r fin. Niemcy  Maj 2.2% 2.4%

14:30 Inflacja CPI r/r USA Maj 3.4% 3.4%

14:30 Inflacja bazowa r/r USA Maj 3.6% 3.5%

20:00 DECYzja w sprawie stop USA  Czerwiec  5.25-5.50% 5.25-5.50%  5.25-5.50%

procentowych

Czwartek 13 czerwca

14:00 Saldo rachunku biezacego (EUR) Polska Kwiecien 325m 194m -40m
14:30 Inflacja PPl r/r USA Maj 2.2% 2.5%
14;30 Wnioski o zasitek dla USA 06 czerwca 229 227k

bezrobotnych
Pigtek 14 czerwca

10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Maj 2.4% 2.5%
16:00 Inaeks uniwersytetu Michigan — ysp  czerwiec 69.1 70.0

Poniedziatek 17 czerwca

14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Maj 4.1% 3.9%

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 serwiséw 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 si¢ 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.



