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Gtowny Ekonomista ® PL: Ten tydzien bedzie obfitowat w publikacje danych makro, jednak na nastroje
+48 601 843 329 rynkowe dominujacy wptyw beda zapewne miaty czynniki geopolityczne, po tym jak
USA dotaczyty do Izraela w wojnie przeciwko Iranowi. Mozliwe nastepstwa eskalacji

Cezary Chrapek, CFA napiecia na Bliskim Wschodzie, a szczeg6lnie droznosc szlakéw morskich przez Ciesnine
Ekonomista Ormuz zwiekszaja niepewnosc co do perspektyw gospodarczych. Z danych krajowych
. L dzisiaj o godzinie 10:00 poznamy odczyty z rynku pracy i sektora wytworczego za maj.
Andrzej Kamirski Oczekujemy spadku zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw o 0,7% r/r po spadku o
Ekonomista 0,8% r/r miesigc wczesniej. Dynamika wynagrodzen naszym zdaniem wyhamuje z 9,3%
. . r/rdo 9,2% r/r (konsensus wskazuje na 8,8% r/r). Ewentualna niespodzianka moze mie¢
Antoni Zalewski znaczenie z punktu widzenia oczekiwan co do decyzji RPP w najblizszych miesiacach.
Analityk W przypadku produkcji przemystowej oczekujemy wzrostu o 4,0% r/r po wzroscie o 1,2%

r/r w kwietniu, zas produkcji budowlano-montazowej spadku o -1,1% r/r po spadku o -
4,2% r/r. Dzisiejsze publikacje wraz z jutrzejszym odczytem sprzedazy detalicznej

Kursy walut A% pokaza obraz polskiej gospodarki w maju.

EUR/PLN 4.2704 0.1% ® EZ: Dzi$§ podane takze beda takze wstepne wartosci indeksow PMI za czerwiec dla
wazniejszych gospodarek. O 9:30 poznamy odczyty dla Niemiec, a o 10:00 dla catej

USD/PLN 3.7101 -0.2% strefy euro. W maju wartosci zaréwno dla europejskiego sektora ustug, jak i przemystu

CHF/PLN 4.5414 -0.1% znajdowaty sie nieznacznie ponizej neutralnego poziomu 50 pkt (odpowiednio 49,7 pkt
i 49,4 pkt). Gtebsze spowolnienie obserwowano w Niemczech, gdzie wartosc¢ indeksu

EUR/USD 1.1508 0.1% PMI dla ustug wyniosta 47,1 pkt, a dla przemystu 48,3 pkt. Wybuch wojny handlowej nie

przetozyt sie na istotny spadek indeksu dla sektora wytworczego, a pozytywna
niespodzianka indeksu ZEW wskazata na odbudowe nastrojow w europejskiej

Rynek Pieniezny (%) A bps gospodarce. Eskalacja napie¢ na bliskim Wschodzie moze spowodowac ponowne

WIBOR 1M 5 33 1 pogorszenie nastrojow przedsiebiorcow.

WIBOR 3M 5.92 1 ® US: O godzinie 15:45 opublikowane zostang indeksy PMI dla Stanéw Zjednoczonych. W
0 : ) maju indeksy dla sektora ustug, jak i przemystu wzrosty na fali uspokojenia nastrojow

odnosnie polityki handlowej D. Trumpa. Odczyty czerwcowe zweryfikuja skale poprawy

L nastrojow, szczegdlnie w kontekscie nizszych od oczekiwan odczytow indekséw ISM.

Obligacje PL (%) A bps

2Y 4.66 1 Wydarzenia i komentarze

5Y 5.14 0 [

PL: Rada Unii Europejskiej zatwierdzita rewizje Krajowego Planu Odbudowy, ktéra
10Y 5.63 5 ;aktada m.in. utworzenie Funduszu Bezpieczenstwa i Obronnosci wartosci 25 mld PLN.
Srodki funduszu beda przeznaczone m.in. na finansowanie budowy infrastruktury
ochrony cywilnej oraz infrastruktury krytycznej, rozbudowe przemystu zbrojeniowego,
IRS PLN %) A bps budowe i remonty infrastruktury podwodjnego zastosowania (m.in. drdg, linii

° P kolejowych), czy inwestycji w cyberbezpieczenstwo. Decyzja Rady UE otwiera droge do
2Y 4.44 5 wyptaty trzeciej transzy srodkow dla Polski z czwartego i pigtego wniosku o ptatnosc.
Przelew w tacznej kwocie ok. 6 mld EUR moze byc¢ zrealizowany w sierpniu.

5Y 4.41 2
® PL: Opublikowane przez GUS wskazniki koniunktury dla gtownych sektorow polskiej
1oy 4.73 ’ gospodarki ulegty niewielkim zmianom w czerwcu. Nieco stabsze oceny koniunktury niz
przed miesiacem formutowali przedsiebiorcy z przetworstwa przemystowego,
s o budownictwa, handlu hurtowego i detalicznego. W porédwnaniu z poprzednim
Obligacje bazowe (%) A bps miesiacem najwieksza poprawa koniunktury wystapita w sekcji zakwaterowanie i

DE 10Y 2.52 2 gastronomia oraz dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa. Opublikowane dane nie
zmieniaja ogolnego obrazu gospodarki i nie wptywaja na oceny perspektyw koniunktury.

us 10Y 4.42 5
Rynki na dzis
Gietdy pkt. A% Piatkowa sesja na Wall Street zakonczyta sie lekkimi spadkami. Gtéwnym wydarzeniem dnia
dla uczestnikow rynku moze byc eskalacja napie¢ na Bliskim Wschodzie. W pierwszej
WIG 100405.8 0.5 reakcji dolar nieznacznie zyskat wobec euro do ok. 1,146, ale dzi$ rano kurs EURUSD znéw
DAX 23350.6 1.3 jest powyzej 1,15. Reakcja ztotego na te wydarzenia jest poki co ograniczona. D. Trump
S&P 500 5967.8 0.2 ostrzegt, ze jedli Iran nie zawrze pokoju, kolejne ataki beda znacznie wieksze, a Iran

zasygnalizowat, ze nie przestanie wzbogaca¢ uranu, co sugeruje, ze na zakonczenie
konfliktu trzeba bedzie poczeka¢. W niedziele parlament Iranu zatwierdzit zamkniecie
ciesniny Ormuz, co moze wywierac presje na ceny ropy. Uczestnicy rynku beda tez czekac
na wtorkowe wystapienie J. Powella i niemiecki Ifo we wtorek oraz serie danych krajowych.

Zrodto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Rynek krajowy

W piatek na globalnych rynkach zapanowata lekka odwilz i poprawa nastrojow.
Prezydent D. Trump zasygnalizowat, ze da czas dyplomacji na rozwigzania sytuacji w
Iranie zanim zdecyduje sie dotaczy¢ do ataku. Szefowie dyplomacji krajow unijnych
mieli zaplanowane spotkania w piatek ze strong iranska. Choc¢ aktywnos¢ na krajowej
sesji w piatek byta ograniczona to kurs EURPLN stopniowo obnizat sie w kierunku 4,268
z ok. 4,273. Stawki FRA wzrosty marginalnie, IRS rosty o ok. 4-6 pb, a rentownosci
obligacji rosty w nieco mniejszym zakresie. Do wzrostu krajowych stop rynkowych mogty
przyczynic¢ sie wczesniejsze wzrosty cen ropy i lekki wzrosty na rynkach bazowych.
Rentownos¢ obligacji 10-letnich wyniosta na koniec sesji ok. 5,67%.

Rynki zagraniczne

Wobec poprawy nastrojow na rynkach lekko spadaty ceny ropy do ok. 805 za barytke w
przypadku Brent. Przyczynity sie do tego takze informacje o tym, ze Teheran jest gotowy
do dyskusji na temat ograniczen wzbogacania uranu. Na bazowych rynkach dtugu
notowano niewielkie zmiany z przewaga lekkich wzrostow rentownosci co mogto byc
poktosiem wczesniejszych wzrostow cen ropy. Roczny spadek PPl z Niemiec byt zgodny
z oczekiwaniami (-1,2% r/r) i nieco gtebszy niz w maju. Rentownosci na bazowych
rynkach dtugu zanotowaty marginalny wzrost. Krotkoterminowe Treasuries umacniaty sie
po tym jak gubernator Rezerwy Federalnej C. Waller powiedziat, ze stopy procentowe
moga spasc juz w lipcu. Na koniec dnia rentownos¢ 10-letnich obligacji amerykanskich
wzrosta w ciggu dnia do ok. 4,42%, a niemieckich do ok. 2,52%. Dane o nastrojach ze
strefy euro byty nieco stabsze od oczekiwan. Lepsze nastroje na rynkach prowadzity do
lekkiej przeceny euro (wobec wiekszosci walut), ktorego rola jako bezpiecznego aktywa
rosta w ostatnim czasie. Na wigksze szanse umocnienia dolara do euro w najblizszym
czasie wskazuje rynek opcji.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 20 czerwca

16:00 Indeks zaufania konsumentow wst. EZ Czerwiec -15.1 -15.3 -14.5

Poniedziatek 23 czerwca

09:30 Indeks PMI dla przemystu wst. Niemcy Czerwiec 48.3
09:30 Indeks PMI dla ustug wst. Niemcy Czerwiec 471
10:00 Zatrudnienie r/r Polska Maj -0.8% -0.7% -0.7%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Maj 1.2% 4.4% 4.0%
10:00 Wynagrodzenia r/r Polska Maj 9.3% 8.8% 9.2%
10:00 Produkcja bud.-montazowa r/r  Polska Maj -4.2% -2.5% -1.1%
10:00 Indeks PMI dla przemystu wst. EZ Czerwiec 49.4
10:00 Indeks PMI dla ustug wst. EZ Czerwiec 49.7
15:45 Indeks PMI dla przemystu wst. USA Czerwiec 52.0
15:45 Indeks PMI dla ustug wst. USA Czerwiec 53.7
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Maj 7.6% 4.3% 4.9%
10:00 Indeks Ifo Niemcy Czerwiec 87.5
14:00 Podaz pieniadza M3 Polska Maj 10.4% 10.2% 10.2%
16:00 Indeks Conference Board USA Czerwiec 98.0

Sroda 25 czerwca

10:00 Stopa bezrobocia Polska Maj 5.2% 5.0% 5.0%
11:00 Przetarg zamiany obligacji Polska
14:30 Decyzja ws. stop procentowych Czechy Maj 3.50%

Czwartek 26 czerwca

Zamowienia na dobra trwatego
uzytku m/m s.a. wst.

14:30 PKB annualizowany kw/kw fin. USA Q1 2.4% -0.2%

14:30 USA Maj -6.3%

Piatek 27 czerwca

14:30 Dochody Amerykandéw m/m USA Maj 0.8%
14:30 Wydatki Amerykandéw m/m USA Maj 0.2%
14:30 Inflacja bazowa PCE r/r USA Maj 2.5%
14:30 Inflacja PCE r/r USA Maj 2.1%
16:00 Indeks Uniwersytetu Michigan fin. USA Czerwiec 52.2 60.5

Poniedziatek 30 czerwca

10:00
7rédia: Blg

Millennium

Inflacja CPI r/r wst. Polska Czerwiec 4.0%
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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.



