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Gtowny Ekonomista ® US: Ten tydzien to czas waznych informacji i danych ze Standéw Zjednoczonych.

+48 22 598 22 38 Konczymy go raportem Uniwersytetu Michigan dotyczacym koniunktury
konsumenckiej w Stanach Zjednoczonych w lipcu (publikacja o godz. 16:00).

Andrzej Kaminski Wedtug konsensusu prognoz indeks nastrojow konsumenckich wzrosna¢ ma do 68,5

Ekonomista pkt z 68,2 pkt w czerwcu. Realizacja tych oczekiwan oznaczataby stabilne nastroje

+48 22 598 20 10 wsrod amerykanskich gospodarstw domowych. Raport bedzie zawierat takze dane
o oczekiwaniach inflacyjnych konsumentéw w lipcu. Powinny one wpisywac sie w

Mateusz Sutowicz trend dezinflacji w Stanach Zjednoczonych.

Analityk rynkéw finansowych ..

48 22y59r§ 22 36 Y Wydarzenia i komentarze

® US: Inflacja CPI w Stanach Zjednoczonych obnizyta sie w czerwcu do 3,0% r/r z
3,3% r/r miesiac wczesniej, a wiec bardziej niz wynosit konsensus prognoz (3,1%
r/r). Jest to najnizsza wartos¢ wskaznika CPl od roku i trzecia z rzedu

EUR/PLN 4.2545 0.1% niespodzianka w dot wzgledem konsensu prognoz. W dot zaskoczyta takze inflacja

bazowa, ktdra obnizyta sie do 3,3% r/r z 3,4% r/r w maju. Warto odnotowac spadek

Kursy walut A%

USD/PLN 3.9099 “0.4% inflacji cen ustug - do 5,1% r/r z 5,3% r/r, najnizszej wartosci od ponad dwoch lat.

CHF/PLN 4.3794 0.2% Dane te potwierdzaja, ze dezinflacja powrocita do Stanéw Zjednoczonych. Dane,

EUR/USD 1.0882 0.5% naszym zdaniem, wpisuja sie w retoryke przewodniczacego Fed J.Powella, ktory
w tym tygodniu miat wystapienia w Kongresie. Mowit on m.in. o tym, ze Fed obnizy
stopy procentowe, kiedy bedzie bardziej pewny co do zbiegniecia przez inflacje

Rynek Pieniezny (%) A bps do celu.inflacyjnego (2,0% 'r/r). Darlle. 0 inflacji W czerwcu, naszym'zd.anierp,
pomagaja w budowanie tej pewnosci i sa kolejnym krokiem do ciecia stop

WIBOR 1M 5.85 0 procentowych Fed we wrzesniu (na najblizszym posiedzeniu pod koniec lipca Fed

WIBOR 3M 5.86 0 utrz.yma koszg pieniadza bez zmign). Weqtug J.Powella ewentualha decyzja’ o]
obnizkach stop procentowych nie bedzie zaburzona kalendarzem wyborow
prezydenckich w USA (zaplanowane na 5 listopada br.).

Lo o i

Obligacje PL (%) A bps Rynkl na dzié

2Y 5.18 -4

5y 5.55 9 Ten tydzien zdominowany jest przez dane i informacje ze Stanoéw Zjednoczonych.

‘o 57 5 Wczorajszy silniejszy od oczekiwan spadek inflacji CPl w czerwcu (a takze inflacji

bazowej) utwierdzat rynki w przekonaniu co do pierwszej obnizki stop procentowych
Fed we wrzesniu br., co przetozyto sie na umocnienie euro wzgledem dolara oraz
spadek rentownosci amerykanskiego, ale tez niemieckiego dtugu. Dzisiejsze
IRS PLN (%) A bps kalendarium zawiera kolejne publikacje zza oceanu: inflacje PPl za czerwiec oraz
lipcowy raport Uniwersytetu Michigan pokazujacy nastroje konsumentow, a takze ich

2Y 5.45 -8 . . X . . Sl ,
oczekiwania inflacyjne. Nie wydaje nam sie jednak, aby dane te mogtyby byc

5Y 5.05 -9 impulsem wptywajacym na notowania rynkowe. Stad spodziewamy sie niewielkich

10Y 5.11 9 zmian w wycenie ztotego (kurs EUR/PLN powinien utrzymywac sie nieco powyzej
poziomu 4,25) i krajowego dtugu. Uwaga inwestorow, zapewne bedzie przenosita sie
powoli z USA na strefe euro, tym bardziej, ze przysztym tygodniu odbedzie sie

Obligacje bazowe (%) A bps decyzyjne posiedzenie Europejskiego Banku Centralnego.

DE 10Y 2.48 -4

us 10Y 4.18 -9

Gietdy pkt. A%

WIG 88154.6 0.8

S&P 500 5584.5 -0.9

Nikkei 225 41190.7 -2.4

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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Krajowy rynek stopy procentowej

6,00 -
5,75
550 -
5,25 -
5,00 -

4,75 +

4,50

-200

1y 2y 3y 4y 5y 6Y 8Y 9y 10Y

== Obligacje skarbowe (%) ¢ Asset swap (bps, prawa 0s)

Zrédto: LSEG Datastream

Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Zrédto: LSEG Datastream

Ceny surowcow [USD]

2500 -

2400 +

2300 -

- 90

- 85

- 80

2200 T — —— T — T - 75

24-04
30-04
12-05
18-05
24-05
30-05
05-06
11-06
17-06
23-06
29-06
05-07
11-07

06-05

Ztoto e Ropa naftowa Brent (prawa o$)

Zrédto: LSEG Datastream

Rynek krajowy

Kurs EUR/PLN zachowywat wzgledny spokdj podczas wczorajszej sesji poruszajac sie
waskim pasmie wahan 4,2505 - 4,2648. Wycena ztotego, ale i wiekszosci walut regionu,
czy gtéwnych par walutowych forexu wyczekuje na nowe impulsy. Szczegolnie istotne sa
one dla polskiej waluty, gdyz umocnienie ztotego warunkowane jest ztamaniem
tegorocznego minimum 4,2440 co - naszym zdaniem - nie odbedzie sie wytacznie z
powodow technicznych. Umocnienie euro na miedzynarodowym forexie, po publikacji
danych o inflacji w USA, spowodowato wyrazny spadek kursu USD/PLN, ktory zblizyt sie
nawet do poziomu 3,90. Byt to jednak ruch krotkoterminowy i na zamknieciu kurs
USD/PLN ksztattowat sie na poziomie 3,9170. Czwartek na rynku obligacji skarbowych
uptynat pod znakiem niewielkich zmian. Notowania krajowych obligacji podazaty sladem
rynkow bazowych. W $lad za znizkujacymi rentownozcioami papierow niemieckich i
amerykanskich, obnizata sie rentownosc takze polskiego dtugu, cho¢ w mniejszej skali
niz na tamtejszych rynkach.

Rynki zagraniczne

Dane o inflacji CPl ze Standéw Zjednoczonych byty najwazniejsza wydarzeniem
czwartkowej sesji, ale i prawdopodobnie catego trwajacego tygodnia. Nizsze od
oczekiwan odczyty inflacji, zaréowno wskaznika ogolnego, jak i bazowego, ugruntowaty
przekonanie rynku o nadchodzacej obnizce stop procentowych przez Fed we wrzesniu
(posiedzenie 17-18 wrzesnia). Prawdopodobienstwo tej obnizki po wczorajszym
komunikacie wzrosto do niespetna 90%. W reakcji na opublikowane dane dolar ostabit
sie, a kurs EUR/USD wzrést do 1,09, poziomu najwyzszego od poczatku czerwca. Na
bazowych rynkach dtugu przez wiekszos¢ czwartkowej sesji utrzymywat sie marazm
dobrze znany z poprzednich dni, natomiast publikacja danych inflacyjnych wywotata
wyrazny spadek rentownosci na bazowych rynkach dtugu. W ciagu dnia dochodowos¢ 10-
latki amerykanskiej spadta o 11 pkt. baz. do poziomu 4,17%. W tylko nieco mniejszej
skali obnizyta sie rentownos¢ niemieckiej 10-latki, ktora na koniec wczorajszej sesji
wynosita 2,47%.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Pigtek 05 lipca

Wskaznik/Wydarzenie

Zmiana zatrudnienia poza

ezl sektorem rolniczym

USA Czerwiec 218k 206k 180k

Poniedziatek 08 lipca
10:30 Indeks Sentix EZ Lipiec 0.3 -7.3 0.1
Wtorek 09 lipca

16:00 Wystapienie prezesa Fed USA Lipiec
Sroda 10 lipca

09:00 Inflacja CPIr/r Czechy  Czerwiec 2.6% 2.0% 2.5%
14:00 E;cr)]ttczlgf)r:ezggosiedzenia banku Weagry Czerwiec

16:00 Wystapienie prezesa Fed USA Lipiec

08:00 Inflacja CPIr/r Niemcy  Czerwiec 2.4% 2.2% 2.2%
14:30 Inflacja CPI r/r USA Czerwiec 3.3% 3.0% 3.1%
14:30 Inflacja bazowa r/r USA Czerwiec 3.4% 3.3% 3.4%
gy WIEEC @ e sElE USA 05 lipca 239 2232k 239

bezrobotnych

Piatek 12 lipca

14:30 Inflacja PPIr/r USA Czerwiec 2.3% 2.5%

Indeks uniwersytetu Michigan

16:00 wst.

USA Lipiec 68.2 68.5

Poniedziatek 15 lipca

04:00 PKBr/r Chiny 2Q 5.3%

04:00 Produkcja przemystowa r/r Chiny Czerwiec 5.6%

04:00 Sprzedaz detaliczna r/r Chiny Czerwiec 3.7%

10:00 Inflacja CPIr/r Polska Czerwiec 2.5% 2.6%
14:00 Saldo rachunku biezacego EUR  Polska Maj -241m

18:00 Wystapienie prezesa Fed USA Lipiec

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 sig¢ 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.



