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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 09:00 poznamy wyliczenie za czerwiec indeksu PMI dla krajowego
+48 22 598 22 38 przemystu. Analizujac opublikowane juz wskazniki koniunktury dla tego sektora
obliczane przez Gtéwny Urzad Statystyczny spodziewamy sie spadku wskaznika PMI
Andrzej Kaminski do 44,3 pkt z 45,0 pkt przed miesiagcem. Zrealizowanie sie tej prognozy
Ekonomista oznaczatoby juz drugi z rzedu spadek wskaznika do najnizszej wartosci od wrzesnia
+48 22 598 20 10 ub. roku. Przypomnijmy, ze wartosci ponizej 50 pkt oznaczaja kurczenie sie
aktywnosci w przemysle. ,, Twarde” dane o produkcji przemystowej nie sa az tak
Mateusz Sutowicz pesymistyczne, niemiej, wydaje sie, ze przemyst jest w stagnacji z powodu stabego
Analityk rynkéw finansowych popytu zwtaszcza z zagranicy, ale takze z kraju.
+48 22 598 22 36 ® GE: O godz. 14:00 poznamy natomiast wstepne dane o inflacji w Niemczech w

czerwcu. Wedtug konsensusu prognoz wskaznik HICP ma obnizy¢ sie do 2,6% r/r z
2,8% r/r w maju. Realizacja tej prognozy, naszym zdaniem, oznaczataby
Kursy walut A% kontynuacje cierpliwego podejscia w dalszym tagodzeniu polityki pienieznej przez
Europejski Bank Centralny. Te same wnioski najpewniej bedzie mozna wyciagnac

EUR/PLN 43121 0,1% z danych dla catosci strefy euro, ktore poznamy jutro.
USD/PLN 4,0305 0,0% ® US: O godz. 16:00 opublikowane zostana dane o indeksie ISM dla amerykanskiego
CHF/PLN 4,4828 -0,2% przemystu w czerwcu. Oczekuje sie wzrostu indeksu do 49,1 pkt z 48,7 pkt miesiac
EUR/USD 1,0695 -0,1% wczesniej. Przemyst USA znajduje sie w stagnacji, co zapewne nie ulegnie zmianie
w najblizszych miesigcach. Dane powinny miec¢ neutralny wptyw na oczekiwania
dla aktywnosci w amerykanskiej gospodarce.
L o
Rynek Pieniezny (%)  Abps Wydarzenia i komentarze
WIBOR 1M 5,84 2
WIBOR 3M 5 85 0 ®  PL: Inflacja CPI wzrosta nieznacznie w czerwcu - do 2,6% r/r z 2,5% r/r w maju, co
4 okazato sie odczytem nieznacznie powyzej naszej prognozy i konsensusu (2,5%
r/r). Czerwiec to ostatni miesiac w tym roku z inflacja znajdujaca sie w przedziale
s dopuszczalnych odchylen od celu inflacyjnego (2,5% r/r +/- 1 pkt proc.). W Il pot.
Obligacje PL ) A bps 2024 r. inflacja znaczaco wzrosnie z powodu nowych wyzszych taryf na energie
2Y 5,14 -1 elektryczng i gaz dla gospodarstw domowych. Wzrost inflacji bedzie dawat
5y 5,54 2 argumenty dla Rady Polityki Pienieznej, ktéra komunikuje che¢ stabilizacji stop
procentowych w najblizszych miesiagcach, podkreslajac niepewnos¢ co do inflacji,
1oy 5,72 -4 wysoka dynamiki ptac i ekspansywna polityke fiskalna.
® US: Inflacja PCE (deflator konsumpcji prywatnej) obnizyt sie w maju do 2,6% r/r z
IRS PLN %) Abps 2,7% r/r miesiac wczesniej, a bazowy wskaznik PCE tez do 2,6% z 2,8% r/r. Dane
okazaty sie zgodne z oczekiwaniami. Najwazniejsza, naszym zdaniem, informacja
2Y 5,38 2 ptynaca z danych, jest bazowa inflacja PCE w ujeciu m/m. Wyniosta ona 0,1% m/m
5y 4.99 0 wobec 0,3% m/m, co jest najnizsza wartoscig od niemal pét roku. Dane maja dobra
’ wymowe dla amerykanskiej Rezerwy Federalnej, ktora jednak poczeka na kolejne
0¥ 5,1 i dowody dezinflacji i na posiedzeniu pod koniec lipca nie zmieni stop
procentowych. Uwaga w tym tygodniu przenosi si¢ na dane z rynku pracy.
.. Najbardziej istotne dane - liczbe zatrudnionych poza rolnictwem (non-farm
Obligacje bazowe (%) A bps payrolls) poznamy w piatek.
DE 10Y 2,44 -2 . .,
US 107 427 P Rynki na dzis
Lipiec rozpoczyna sie mocnym akcentem wzrostowym na rynku eurodolara jako
. reakcja na wyniki pierwszej tury wybordw parlamentarnych we Francji. Wskazuja one
Gietdy pkt. A% co prawda na zwyciestwo skrajnie prawicowego Zjednoczenia Narodowego, lecz z
WIG 88684,7 0,6 nieznacznie mniejszym poparciem niz wskazywaty sondaze. Druga tura zaplanowana
S&P 500 54829 0.1 jest na 7 lipca. Zwyzka eurodolara wspiera takze wyceneg bardziej ryzykownych walqt,
’ ’ w tym ztotego. Kurs EUR/PLN bliski jest ztamania poziomu 4,30. W dalszej czesci
Nikkei 225 39583, 1 0,6 tygodnia uwaga inwestorow koncentrowac sie bedzie na licznych danych istotnych
7rédto: LSEG Datastream publikacjach makro (odczyty indekséw PMI i inflacji ze strefy euro oraz dane z rynku
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna pracy USA). Ciekawie zapowiada sie takze forum w portugalskiej Sintrze, gdzie jutro

dyskutowac beda prezeska Europejskiego Banku Centralnego i szef Fed.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Za nami spokojna sesja w wykonaniu ztotego. Kurs EUR/PLN oscylowat wokot poziomu
4,31 trzeci dzien z rzedu. Wptywu na wycene polskiej waluty nie miaty zaréwno krajowe
dane makroekonomiczne (inflacja CPI), jak i dane z globalnej gospodarki. Taka sytuacja
nas jednak nie dziwita. Wskazywalismy na taka mozliwos¢ juz w pigtkowym porannym
wpisie. Koniec tygodnia/miesiaca/potroczna na polskim rynku dtugu wypadt spokojnie.
Dochodowos¢ wzdtuz catej krzywej negowata zmiany z czwartku, gdy rentownosci -
zwtaszcza dtugiego konca - nieznacznie rosty. Informacja dnia byta ta dotyczaca planu
podazy na lipiec. Zgodnie z nig Ministerstwo Finansow planuje w lipcu 2 przetargi
sprzedazy obligacji: w dn. 23 VIl z podaza 5-10 mld PLN i 29 VIl z podaza 4-8 mld PLN.
Resort finansow planuje zorganizowac takze jeden przetarg zamiany obligacji dnia 10
lipca.

Rynki zagraniczne

To byta kolejna spokojna sesja w wykonaniu eurodolara. Pigtkowa sesja przypominata
notowania dwdch ostatnich tygodni, gdy kurs EUR/USD oscylowat wokét poziomu 1,0730.
Naptywajace impulsy - w tym liczne dane inflacyjne z gospodarek strefy euro oraz USA
- nie byty w stanie odmieni¢ obrazu notowan EUR/USD. Spokojem rynek zareagowat
takze na wynik prezydenckiej debaty w Stanach Zjednoczonych. Z sondazu
przeprowadzonego przez CNN po debacie wynika, ze zdecydowanym zwyciezca zostat
D.Trump. Taki scenariusz, cho¢ z wyraznie mniejsza przewaga nad J.Bidenem,
prezentuja sondaze z ostatnich miesiecy, co moze ttumaczy¢ brak reakcji rynkowej. Co
wiecej, w ocenie ekspertow w debacie zabrakto takze konkretow, na ktore rynki
finansowe mogtyby zareagowac.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 28 czerwca

10:00 Inflacja CPI r/r wst. Polska Czerwiec 2.5% 2.6% 2.6% 2.5%
Poniedziatek 01 lipca
09:00 Indeks PMI w przemysle Polska Czerwiec 45.0 44.5 44.3
09:55 Indeks PMI w przemysle Niemcy  Czerwiec 45.4 43.4
10:00 Indeks PMI w przemysle EZ Czerwiec 47.3 45.6
14:00 Inflacja CPI r/r wst. Niemcy  Czerwiec 2.4%
15:45 Indeks PMI w przemysle USA Czerwiec 51.3 51.7
16:00 Indeks ISM w przemysle USA Czerwiec 48.7 49.0
11:00 Inflacja HICP r/r wst. EZ Czerwiec 2.6%
15:30 Wystapienie prezeski EBC EZ Lipiec
15:30 Wystapienie prezesa Fed USA Lipiec
16:00 Liczba wakatéow wg JOLTS USA Maj 8.06m
Skrocona sesja USA Lipiec
Efécyezii‘omi?ﬁaw"e stop Polska  Lipiec 5.75% 5.75% 5.75%
09:55 Indeks PMI w ustugach Niemcy Czerwiec 54.2 53.5
10:00 Indeks PMI w ustugach EZ Czerwiec 53.2 52.6
14:15 Raport ADP USA Czerwiec 152k 170k
15:45 Indeks PMI w ustugach USA Czerwiec 54.8 55.1
16:00 Indeks ISM w ustugach USA Czerwiec 53.8 52.5
20:00 Protokot z posiedenia Fed USA Czerwiec

Czwartek 04 lipca

Swieto Niepodlegtosci USA Lipiec
13:30 Protokot z posiedzenia EBC EZ Czerwiec
15:00 Wystapienie prezesa NBP Polska Lipiec
11:00 Sprzedaz detaliczna r/r wda EZ Maj 0.0%
14;30 Zmiana zatrudnienia poza USA Czerwiec 272k 180k

sektorem rolniczym
14:30 Ptaca godzinowa m/m USA Czerwiec 0.4%

Poniedziatek 08lipca
10:30 Indeks Sentix EZ Lipiec 0.3
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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 rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



