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Gtowny Ekonomista ®  Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych.

+48 22 59822 38 Wydarzenia i komentarze

Ekonomista ® US: Sprzedaz detaliczna w USA wzrosta w maju o 0,1% m/m wobec spadku o 0,2%
+48 22 598 20 10 m/m w kwietniu. To odczyt wyraznie stabszy od kons’ensusu rynkowego, ktory

wskazywat na wzrost o 0,3% m/m. Dodatkowo w dot zrewidowano dane za
Mateusz Sutowicz kwiecien. Po wytaczeniu aut, sprzedaz spadta o 0,1% m/m wobec spodziewanej
Analityk rynkéw finansowych zwyzKi o 0,2% m/m. I?ane sa spéjne z opublikowanymi niedawno wskaznikami
+48 22 598 22 36 nastrojow konsumentdw, potwierdzajacymi stabniecie konsumpcji prywatnej.
Podwyzszona inflacja oraz wysokie stopy procentowe ostabiaja kondycje
amerykanskich konsumentéw. Mocniejsze od oczekiwan okazaty sie natomiast dane
o produkcji przemystowej w USA, ktora wzrosta o 0,9% m/m wobec spadku o 0,4%
m/m w kwietniu. Wzrosto tez nieznacznie wykorzystanie mocy wytworczych.
EUR/PLN 4,3385 -0,5% Ostabienie konsumpcji prywatnej moze sprzyja¢ postepowi dezinflacji i powrotowi
inflacji do celu Fed. Wraz z opublikowanymi wczesniej danymi o nizszej od

Andrzej Kaminski

Kursy walut A%

USD/PLN 4,0384 -0,8% oczekiwan inflacji wspieraja oczekiwania na rozpoczecie w tym roku obnizek stop
CHF/PLN 4,5709 0,2% przez Fed. Ich skala moze by¢ nieco wyzsza niz mediana prognoz cztonkéw Fed
EUR/USD 1.0741 0.2% wyrazona na wykresie dot plot, czyli 25 pkt. baz. Obecnie rynek wycenia, ze w 4Q

br. Fed zetnie stopy o tacznie 50 pkt. baz.

® GE: Indeks ZEW, mierzacy oczekiwania niemieckich analitykéw i inwestorow

Rynek Pieniezny (%) A bps instytucjonalnych co do wzrostu niemieckiej gospodarki, wzrdst w czerwcu do 47,5
WIBOR 1M 5 84 » pkt z 47,1 pkt. w maju, nieco stabiej niz konsensus rynkowy. Indeks ocen biezacej
’ sytuacji obnizyt sie natomiast do -73,8 pkt. z -72,3 pkt. miesigc wczesniej, podczas

WIBOR 3M 5,86 1 gdy oczekiwano zwyzki do -65 pkt. O ile wiec oczekiwania co do perspektyw
niemieckiej gospodarki stopniowo poprawiaja sie biezaca sytuacja ekonomiczna
pozostaje trudna. Dane te wpisuja sie w scenariusz powolnej odbudowy
Obligacje PL (%) A bps koniunktury w Niemczech i catej strefie euro. Staby wzrost gospodarczy stanowi
2y 5,17 7 argument przekonujacy do kolejnych obnizek stdp procentowych przez EBC,
jednak ze wzgledu na niepewna S$ciezke dezinflacji, tagodzenie polityki

5Y 5,57 -6 monetarnej nastepowac bedzie stopniowo.
10Y 5,70 -8 . .,
Rynki na dzis
IRS PLN %) A bps Ztoty dosc sprawnie zawrocit z okolic 4,38 ktore wyznaczyt kilka dni temu. Obecnie

notowania EUR/PLN poruszaja sie wokot 4,3350 i pozostaja pod dominujacym
2Y 5,41 -6 wptywem sentymentu globalnego. Ten nie powinien dzi$ ulegac¢ wiekszym zmianom z
5y 5.03 9 racji chociazby pustego kalendarium istotnych publikacji makroekonomicznych.

’ Wskazania techniczne na rynku eurodolara natomiast pozostaja sprzyjajace wycenie
10Y 5,15 -9 walut Europy Srodkowo-Wschodniej tj. zaktadaja zwyzke kursu EUR/USD. Na
krajowym rynku dtugu wydarzeniem dnia bedzie przetarg obligacji na kwote 5-8 mld
PLN tj. obnizonej o 2 mld PLN w stosunku do pierwotnego planu wartosci

Obligacje bazowe (%) A bps maksymalnej. Nie spodziewamy sie wiekszych probleméw z uplasowaniem emisji.
DE 10Y 2,41 -2 Ciekawostka jest fakt, iz jedna z szesciu oferowanych serii bedzie papier 120836.
Oznacza to powr6t Ministerstwa Finanséw do sprzedazy hurtowej obligacji
us 10Y 4,26 -3 . : - s
indeksowanej do inflacji.
Gietdy pkt. A%
WIG 85249,1 0,0
S&P 500 5473,2 0,8
Nikkei 225 38482,1 1,0

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

Ztoty kontynuowat umocnienie i wymknat sie z oczekiwanego przez nas przedziatu 4,34
- 4,37 PLN za EUR. We wtorek przejsciowo notowania EUR/PLN obnizyty sie do nawet
4,3330 w czym pomocny okazat sie ruch wzrostowy eurodolara (ztozenie czynnikow
technicznych oraz niektérych stabszych danych z USA). Wczoraj tak jak wzorem
poprzednich dni umocnienie towarzyszyto takze pozostatym walutom Europy Srodkowo-
Wschodniej potwierdzajac dominacje sentymentu globalnego na wycenie polskiego
ztotego, czeskiej korony, czy wegierskiego forinta. Na rynku papierow skarbowych
miniona sesja uptyneta pod znakiem spadkéw dochodowosci, ktére wpisywaty sie w
zachowanie rynkow bazowych. Wydarzeniem tygodnia pozostaje dzisiejszy przetarg
obligacji, na ktorym ministerstwo finansow zaoferuje papiery za 5-8 mld PLN.

Rynki zagraniczne

W $lad za wskazaniami technicznymi tj. odwrotem od dolnego ograniczenia kanatu
spadkowego ale i poziomu 1,0683 eurodolar zanotowat juz drugi dzien wzrostow.
Pomocne w ostabieniu dolara do euro byty takze nieco stabsze dane dotyczace sprzedazy
detalicznej w USA. Przyznac¢ jednak nalezy, iz odczyt indeksu ZEW z niemieckiej
gospodarki rowniez okazat sie rozczarowujacy, cho¢ nie przetozyt sie na zmiennos¢
eurodolara. Site kolejna sesje z rzedu demonstrowaty notowania szwajcarskiej waluty.
Kurs EUR/CHF po raz pierwszy od lutego ,,zszedt” ponizej poziomu 0,95. Tematem numer
jeden dla waluty Szwajcarii pozostaje wynik jutrzejszego posiedzenia banku
centralnego. Na bazowych rynkach dtugu dzien pod znakiem niewielkich spadkow
dochodowosci 10-latki tak niemiekiej, jak i amerykanskiej.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 14 czerwca

10:00 Inflacja CPI r/r fin. Polska Maj 2.4% 2.5% 2.5%
16:00 wfteks =) Czerwiec 69.1 65.9 72.0

Poniedziatek 17 czerwca

04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Maj 6.7% 5.6% 6.5%
04:00 Sprzedaz detalicznar/r Chiny Maj 2.3% 3.7% 3.0%
14:00 Inflacja bazowa r/r Polska Maj 4.1% 3.8% 3.8% 4.0%
Wtorek 18 czerwca
11:00 Inflacja HICP EZ Maj 2.4% 2.6% 2.6%
11:00 Indeks ZEW Niemcy Czerwiec 47 .1 47.5 49.9
14:00 Decyzja ws. stop procentowych Wegry Czerwiec 7.25% 7.00% 7.00%
14:30 Sprzedaz detaliczna m/m USA Maj -0.2% 0.1% 0.3%
15:15 Produkcja przemystowa USA Maj 0.0% 0.9% 0.2%

Sroda 19 czerwca

Przetarg obligacji Polska Czerwiec

Czwartek 20 czerwca

09:30 Decyzja ws. stop procentowych Szwajcaria 2Q 1.50%

10:00 Przecigtne zatrudnienie r/r Polska Maj -0.4% -0.4% -0.4%
10:00 Przecietne wynagrodzenie r/r Polska Maj 11.3% 11.6% 11.2%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Maj 7.9% 1.6% 1.5%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Maj -8.6% -7.0% -6.5%
13:00 Decyzja ws. stop procentowych UK Czerwiec 5.25% 5.25%

Piatek 21 czerwca

09:30 Indeks PMI dla przemystu, wst. Niemcy Czerwiec 45.4 46.5

09:30 Indeks PMI dla ustug, wst. Niemcy Czerwiec 54.2 54.5

10:00 Indeks PMI dla przemystu, wst. EZ Czerwiec 47.3 48.0

10:00 Indeks PMI dla ustug, wst. EZ Czerwiec 53.2 53.5

15:45 Indeks PMI dla przemystu, wst.  USA Czerwiec 51.3 51.0

15:45 Indeks PMI dla ustug, wst. USA Czerwiec 54.8 53.5

10:00 Sprzedaz detaliczna r/r, c.s. Polska Maj 4.1% 4.9% 4.2%
10:00 Produkcja budowlano-mont. r/r Polska Maj -2.0% -3.8% -4.9%
10:00 Indeks instytutu Ifo Niemcy Czerwiec 89.3

Millennium
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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 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 réwniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



