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Gtowny Ekonomista ® EZ: Dzi$ opublikowane zostana wstepne odczyty indekséw PMI za czerwiec. W
+48 22 598 22 38 przypadku strefy euro konsensus prognoz wskazuje na wzrost indeksu dla przemystu do

48,0 pkt z 47,3 pkt w maju, a dla ustug do 53,5 pkt z 53,2 pkt. Odczyty te dopetnia
Andrzej Kaminski zbioru danych PMI dla 2Q 2024, ktory okazat sie lepszy niz wczesniejszy kwartat.
Ekonomista Realizacja powyzszych prognoz bedzie oznaczaé, ze ztozony indeks PMI obrazujacy

tacznie kondycje przemystu i ustug bedzie przewyzszat srednio w okresie kwiecien-

+48 22 598 20 10 czerwiec poziom 50 pkt wskazujac na stopniowo przyspieszajacy wzrost PKB w tej

e ST e gospodarce, czemu sprzyja spadek inflacji i perspektywa tagodzenia polityki
Analityk rynkéw finansowych pleniezne).
+48 22 598 22 36 Wydarzenia i komentarze

PL: Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw spadto w maju 0 0,5% r/r wobec
Kursy walut A% spadku o 0,4% m/m miesiac wczesniej, tj. nieco silniej niz oczekiwania. W skali
miesiaca liczba etatow obnizyta sie o0 11,7 tys. W maju zatrudnienie zwyczajowo obniza
EUR/PLN 4,3299 0,0% sie, jednak w tym roku redukcja etatow jest silniejsza. To kolejny miesiac wskazujacy
USD/PLN 4,0369 0,2% na studzenie temperatury rynku pracy, co szczegolnie wida¢ w przemysle

. przetworczym. Nalezy przy tym dodac, ze liczba zatrudnionych w ujeciu bezwzglednym
CHF/PLN 4,5257 -0,7% utrzymuje sie na stabilnym, wysokim poziomie zblizonym do 6,5 mln etatow. Obecne
EUR/USD 1,0717 -0,2% trendy na rynku pracy traktujemy zatem bardziej jako normalizacje, niz radykalne
pogorszenie jego perspektyw. Szczegdlnie, ze wciaz na wysokim poziomie utrzymuje
sie dynamika ptac, ktéra w maju wyniosta 11,4% r/r wobec 11,3% r/r miesigc wczesniej.

Rynek Pieniezny (%) A bps Solidnych wzrostow wynagrodzen oczekujemy takze w kolejnych miesiacach.
Opublikowane dane wspieraja scenariusz stabilizacji stop procentowych w najblizszych

WIBOR 1M 5,84 -1 miesigcach.

WIBOR 3M 5,85 0 ® PL: Produkcja sprzedana w przemysle spadta w maju o 1,7% r/r wobec solidnego

wzrostu o 7,8% r/r w kwietniu. Ze wzgledu na niekorzystny wptyw efektu
kalendarzowego, pogorszenie dynamiki w stosunku do poprzedniego miesigca byto
Obligacje PL (%) A bps spodziewane, niemniej opublikowane dane sa stabsze od konsensusu rynkowego i
naszych oczekiwan. Eliminujac wptyw czynnikow sezonowych produkcja spadta

zy 5,22 0 wzgledem kwietnia o0 2,1% m/m po wzroscie o 7,0% m/m miesiac wczesniej. W maju
5Y 5,64 0 spadta produkcja zaréwno w produkcji dobr zaopatrzeniowych, inwestycyjnych,
10y 5.87 7 konsumpcyjnych nietrwatych i dobr konsumpcyjnych trwatych. Zwiekszyta sie natomiast
4 produkcja dobr zwiazanych z energia (+6,4% r/r). spadki produkcji miaty szeroki zakres

i objety 19 z 34 branz. Majowy odczyt produkcji zaskoczyt negatywnie, niemniej
zwracamy uwage, ze dane za ostatnie miesiagce byty pod silnym wptywem czynnikow
IRS PLN (%) A bps kalendarzowych, ktore zwiekszyty zmiennos¢ publikowanych danych., co utrudnia
interpretacje trendow. W naszej ocenie przemyst bedzie stopniowo sie odradzat,

2Y 5,43 0 wspierany poprawa koniunktury u naszych gtownych partneréow handlowych oraz
5Y 5,09 2 odbudowa konsumpcji prywatnej.
10Y 5,21 2 ® SZ: Bank centralny Szwajcarii (SNB) obnizyt stopy procentowe o 25 pkt. proc. W

rezultacie gtowna stopa procentowa wynosi 1,25%. To druga z rzedu obnizka
oprocentowania w Szwajcarii. Rynki finansowe oczekuja, ze do konca biezacego roku
Obligacje bazowe (%) A bps stopy procentowe w Szwajcarii spadna o dodatkowe 25 pkt. baz. Na niezmienionym
poziomie pozostaty stopy w Wielkiej Brytanii. Bank Anglii utrzymat bowiem gtéwna

DE10Y 2,44 2 stope procentowa na poziomie 5,25%.
us 10y 4,27 5 . .,
Rynki na dzis
Gietdy pkt. A% Wstepne odczyty indeksow PMI z najwiekszych gospodarek strefy euro oraz Stanow
Zjednoczonych maja szanse ,,rozruszac¢” nieco eurodolara, o ile okaza sie by¢ odmienne od
WIG 86549,6 0,2 konsensusu. Jesli natomiast dominowac bedzie brak niespodzianek kurs EUR/USD zanotuje
S&P 500 54732 023 kolejna z rzedu sesje skoncentrowana wokot poziomu 1,0750. Ztoty tymczasem probuje
’ ’ mocniejszego rozegrania w relacji do euro. Poki co jednak uwazamy, ze proby zejscia
Nikkei 225 38596,5 -0,1 ponizej poziomu 4,3113 pozostana nieskuteczne.

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

Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Zfoto e Ropa naftowa Brent (prawa os)

Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Wczorajsza sesja na krajowym rynku walutowym przeszta bez wiekszego echa. Kurs
EUR/PLN oscylowat wokot poziomu 4,3250 zachowujac niewielka zmiennos¢. Zgodnie z
naszymi  przewidywaniami amplitudy wahan nie podbity krajowe dane
makroekonomiczne, ktére poznaliSmy wczoraj mimo, iz wskazywaty one na dos¢ kiepski
obraz koniunktury w maju. Najciekawiej w czwartek prezentowaty sie zmiany kursu
CHF/PLN. Wynikato to globalnej zmiennosci franka szwajcarskiego wywotanej wynikiem
posiedzenia tamtejszego banku centralnego. Obnizka stop procentowych byta dla czesci
rynku zaskoczeniem, na ktore ostabieniem zareagowata waluta Szwajcarii. Na krajowym
rynku dtugu miniona sesja miata dosc¢ spokojny przebieg, zwtaszcza w przypadku dtugu
krotkoterminowego. Dochodowos¢ 2-latki nie zmienita sie bowiem w stosunku do
zamkniecia w srode, gdy wyniosta 5,22%.

Rynki zagraniczne

Za nami kolejna spokojna sesja na rynku eurodolara. Kurs EUR/USD oscylowat wokot
poziomu 1,0750 pozostajac mato zmienny. Taka sytuacja nie dziwi zwazywszy na ubogie
kalendarium danych makroekonomicznych. Liczymy, iz nieco wiecej aktywnosci
eurodolara zobaczymy dzis z racji wstepnych odczytow indeksow PMI w strefie euro i
Stanach Zjednoczonych. Na rynku obligacji bazowych miniona sesja uptyneta pod
znakiem niewielkich wzrostow dochodowosci tak 10-latki niemieckiej, jak i
amerykanskiej. Na koniec dnia rentownos¢ wspomnianych papieréw wyniosta
odpowiednio 2,44% i 4,27%.
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Kalendarium
Wskaznik/Wydarzenie Popdrzedm'e Aktualne Konsensus Bank Millennium
ane dane rynkowy prognoza
Pigtek 14 czerwca
10:00 Inflacja CPI r/r fin. Polska Maj 2.4% 2.5% 2.5%
16:00 Inaeks unwersytetu Michigan s 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 Czerwiec 1.50% 1.25%

10:00 Przecietne zatrudnienie r/r Polska Maj -0.4% -0.5% -0.4% -0.4%
10:00 Przecietne wynagrodzenie r/r Polska Maj 11.3% 11.4% 11.6% 11.2%
10:00 Produkcja przemystowa r/r Polska Maj 7.8% -1.7% 1.6% 1.5%
10:00 Inflacja PPl r/r Polska Maj -8.5% -7.0% -7.0% -6.5%
13:00 Decyzja ws. stop procentowych UK Czerwiec 5.25% 5.25% 5.25%

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
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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 serwisow 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 stanowig 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.



