A\akro i rynek

komentarz dzienny

Biuro Analiz Makroekonomicznych 26 czerwca 2024

research@bankmillennium. pl

, , Informacje na dzis
Grzegorz Maliszewski

Gtowny Ekonomista ® Brak publikacji najwazniejszych danych makroekonomicznych.

+48 22 59822 38 Wydarzenia i komentarze

Ekonomista ® PL: Stopa bezrobocia rejestrowanego obnizyta sie w maju wedtug oficjalnych
+48 22 598 20 10 danych Gtéwnego Urzedu Stggystycznego do 5,0% z 5,1% w kwietniu, a wiec

wyrownata najnizsza wartos¢ w historii nowoczesnej polskiej gospodarki.
Mateusz Sutowicz Wiekszos¢ tego spadku przypisujemy sezonowemu zwiekszeniu popytu na prace.
GUS przedstawia dane o liczbie o0s6b rejestrowanych jako bezrobotne po
wyrdwnaniu sezonowym. Pokazuja one, ze w maju liczba tych oséb wyniosta 779,2
tys. wobec 782,3 tys. miesigc wczesniej, co jest najnizsza wartoscia w danych.
Informacja ta ma zatem lepsza wymowe niz np. spadajace r/r zatrudnienie w
o sektorze przedsiebiorstw. Oznacza to, ze normalizujacy sie popyt na prace w
Kursy walut A% Polsce w niektdrych sektorach nie przektada sie na pogorszenie statystyki stopy
EUR/PLN 4,2947 -0,2% bezrobocia rejestrowanego. Najpewniej nie ulegnie to zasadniczym zmianom w
najblizszych miesigcach. Ryzykiem dla tych oczekiwan, jak nam sie wydaje, jest

Andrzej Kaminski

Analityk rynkéw finansowych
+48 22 598 22 36

USD/PLN 40122 0,0% sytuacja w przemysle, gdzie ocena przez firmy koniunktury ulegta w ostatnich
CHF/PLN 4,4879 0,0% miesiacach pogorszeniu. W szczegélnosci w badaniu GUS za czerwiec firmy z tego
EUR/USD 1.0706 0.2% sektora pokazuja najnizsza prognoze zatrudnienia od niemal roku i znacznie
’ ’ stabsza niz srednia wieloletnia. Nie wydaje nam sie jednak, aby przetozyto sie to
na powszechne ciecia etatow w firmach przemystowych, biorac pod uwage

Rynek Pieniezny (%) A bps mozliwe trudnosci w odbudowie zatrudnienia, gdy popyt sie poprawi.

WIBOR 1M 5,84 0 Rynki na dzis

WIBOR 3M 2,85 0 Kurs EUR/PLN utrzymuje sie minimalnie ponizej poziomu 4,30. Na gruncie analizy
technicznej wciaz widzimy przestrzen do umocnienia ztotego. Patrzac na jego skale z
L. ostatnich dni (2% w nieco ponad tydzien) uwazamy, iz nadrzedna okazac sie moze
Obligacje PL (%) A bps potrzeba korekty. Tym bardziej, w kontekscie nieznacznie znizkujacego eurodolara.
2Y 5,14 -3 Kurs EUR/USD probowac dzi$ bedzie ztamac poziom 1,0683, a wiec silng bariere
5y 5 54 4 chroniaca przed nadmiernymi spadkami. Zrédtem biezacego umocnienia dolara sa
’ kolejne komentarze cztonkéw amerykanskiej Rezerwy Federalnej nawotujace do
10Y 5,73 3 ostroznosci w rozpoczeciu cyklu tagodzenia polityki pienieznej. Wydarzeniem dnia na

krajowym rynku dtugu bedzie dzi§ przetarg sprzedazy. Ministerstwo Finansow
zaoferuje obligacje o tacznej wartosci 3-5 mld PLN w seriach OK0426, PS0729,
IRS PLN (%) A bps WZ1129, DS0432, DS1034 i 1Z0836. W miesiecznym planie podazy resort finansow
planowat tylko jeden przetarg sprzedazy w czerwcu (19 czerwca), ale w miniony

2Y 5,35 -4 X - . o i Ty
piatek poinformowat, Zze 26 czerwca zorganizuje przetarg sprzedazy obligacji

5Y 4,95 -7 skarbowych zamiast planowanego w miesiecznym planie przetargu zamiany.

10Y 5,08 -7

Obligacje bazowe (%) A bps

DE 10Y 2,39 -4

us 10Y 4,23 -3

Gietdy pkt. A%

WIG 87972,8 0,1

S&P 500 5469,3 0,4

Nikkei 225 39667,1 1,3

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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Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Ztoty dobrze rozpoczat wczorajsza sesje, bo podczas porannego handlu kurs EUR/PLN
przejsciowo znizkowat do nawet 4,2850. Sita polskiej waluty - zainicjowana juz podczas
poniedziatkowej sesji - mogta nieco zaskakiwac¢ zwazywszy na dos¢ stabilne w ostatnich
dniach notowania eurodolara, ale i wyraznie skromniejsza skale aprecjacji w przypadku
pozostatych walut tej czesci regionu. Umocnienie ztotego nie trwato jednak dtugo
podczas wczorajszej sesji. Kurs EUR/PLN dos¢ sprawnie przesunat sie w okolice 4,30.
Warto jednak zauwazy¢, iz na gruncie analizy technicznej poruszanie sie pary EUR/PLN
ponizej poziomu 4,3113 utrzymuje korzystne perspektywy krajowej waluty na najblizsze
dni. Wiele jednak zaleze¢ bedzie od czynnika politycznego tj. przebiegu czwartkowej
debaty prezydenckiej w USA, czy niedzielnych wyborach parlamentarnych we Francji.
Na krajowym rynku dtugu dochodowos¢ obligacji pozostawata dos¢ mato zmienna. Dtug
o 2-letnim terminie zapadalnosci obnizyt sie o 3 pkt. baz. w dochodowosci do 5,14%,
podczas gdy rentownos¢ 10-latki wzrosta o tyle samo, lecz do 5,73%.

Rynki zagraniczne

Notowania eurodolara pozostaja stabilne w ostatnich dniach. Kurs EUR/USD oscyluje
wokot 1,0730 nie znajdujac podstaw do wiekszej zmiennosci. Takie zachowanie nie dziwi
i jest spojne z naszymi oczekiwaniami z poczatku tygodnia. Dominuje nastroj
wyczekiwania na wydarzenia polityczne (USA, Francja) oraz istotne dane
makroekonomiczne. Fakt, iz jestesmy Swiezo po posiedzeniach Europejskiego Banku
Centralnego i Fed, ktore zostaty okraszone prognozami makro, dodatkowo sprzyja
rynkowemu wyciszeniu. Spokéj wida¢ ponadto w notowaniach obligacji na rynkach
bazowych. Przyktadowo dochodowos¢ niemieckiej 10-latki konsekwentnie oscyluje
wokot poziomu 2,40%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 21 czerwca

10:00 Indeks PMI dla przemystu, wst. EZ Czerwiec 47.3 45.6 48.0
10:00 Indeks PMI dla ustug, wst. EZ Czerwiec 53.2 52.6 53.5
15:45 Indeks PMI dla przemystu, wst.  USA Czerwiec 51.3 51.7 51.0
15:45 Indeks PMI dla ustug, wst. USA Czerwiec 54.8 55.1 53.5
Poniedziatek 24 czerwca
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r, c.s. Polska Maj 4.1% 5.4% 4.9% 4.2%
10:00 Produkcja budowlano-mont. r/r Polska Maj -2.0% -6.5% -3.8% -4.9%
10:00 Indeks instytutu Ifo Niemcy Czerwiec 89.3 88.6 89.7
10:00 Stopa bezrobocia Polska Maj 5.1% 5.0% 5.0%
16:00 Indeks Conference Board USA Czerwiec 101.3 100.4 101.2

Sroda 26 czerwca

Przetarg sprzedazy obligacji Polska Czerwiec
16:00 Sprzedaz nowych domow USA Maj 634k 645k
14:30 PKB fin. USA 1Q 3.4% 1.3%
14:30 gfgggio‘yvicpgaw"e stop Czechy  Czerwiec 5.25% 4.75%
14:30 t‘efzzgab(v)vtw’csf‘“’ ozasitekda g, 21 czerwca 238k 230k
14:30 Zamowienia na dobra trwatego USA Maj 0.6% 0.4%

uzytku m/m wst.

Piatek 28 czerwca

10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Czerwiec 2.5%

14:00 Saldo rachunku biezacego EUR  Polska 1Q 3741m

14:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Maj 0.2% 0.4%
14:30 Dochody Amerykandéw m/m USA Maj 0.3% 0.4%
14:30 Inflacja PCE r/r USA Maj 2.7% 2.6%
14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Maj 2.8% 2.6%
16:00 10CKs uniwersytetu Michigan g, Czerwiec 69.1 65.6

Poniedziatek 01 lipca

09:00 Indeks PMI w przemysle Polska Czerwiec 45.0 44.5
10:00 Indeks PMI w przemysle EZ Czerwiec 47.3 45.6
14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy  Czerwiec 2.4%

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



