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Gtowny Ekonomista ® EZ: DziS o godz. 11:00 Komisja Europejska przedstawi wyliczenia wskaznikow
+48 22 598 22 38 koniunktury dla Unii Europejskiej. Najpilniej z nich sledzone sa dane dla strefy

euro. Wedtug konsensusu prognoz indeks nastrojow gospodarczych ma wzrosnac¢ w
Andrzej Kaminski czerwcu do 96,2 pkt z 96,0 pkt. Naszym zdaniem bilans czynnikow ryzyka dla
Ekonomista realizacji tego konsensusu jest skierowany w dot, biorac pod uwage inne dane (PMI,
+48 22 598 20 10 Ifo), ktére okazaty sie negatywna niespodzianka.

® CZ: 0 godz. 14:30 poznamy decyzje Narodowego Banku Czeskiego dotyczaca stop
) A procentowych. Wedtug konsensusu prognoz podstawowa stopa procentowa
Analityk rynkow finansowych zostanie obnizona do 5,00% z 5,25%. Kwotowania instrumentéw finansowych
+48 22 598 22 36 pokazuja, ze inwestorzy widza te stope na koniec roku na poziomie 4,25%.

Mateusz Sutowicz

® US: O godz. 14:30 opublikowane zostang dane o nowych zamoéwieniach na dobra
trwate w USA w maju. Konsensus prognoz wskazuje na ich spadek o 0,1% m/m po
wzroscie o 0,6% m/m. Popyt inwestycyjny w amerykanskiej gospodarce pozostaje
EUR/PLN 4,3127 0,4% w stagnacji, co zapewne nie zmieni sie zanim bedzie utrwalat sie impuls z nizszych
niz obecnie stop procentowych. Do pierwszych cie¢ stop Fed najpewniej dojdzie

Kursy walut A%

USD/PLN 4,0383 0,7% jeszcze w tym roku.
CHF/PLN 4,5050 0,4%
EUR/USD 10678 -0.3% Wydarzenia i komentarze
B PL: Rzad przedstawit wczoraj wiecej szczegotow co do planéw Centralnego Portu
Rynek Pieniezny %) A bps Komunikacyjnego w Baranowie. Najwazniejsza informacja jest to, ze rzad

zamierza kontynuowac inicjatywe poprzednikow. Maja jednak zmieni¢ sie pewne
WIBOR 1M 5,83 -1 zatozenia. Wedtug rzadu, lotnisko ma powstac do 2032 r. naktadem 42,7 mld PLN.
Natomiast koszt catosci projektu CPK rzad szacuje na 131 mld PLN, z czego 80 mld

WIBOR 3M 2,85 0 PLN to inwestycje kolejowe. Naszym zdaniem bytby to kolejny pokazny impuls dla
wzrostu PKB w Polsce w srednim horyzoncie, poprzez zwiekszenie wydatkow
Obligacje PL %) A bps inwestycyjnych. Wydaje nam si¢ jednak, ze jeszcze wazniejsze sa mozliwe

korzysci dla Polski w dtuzszym okresie, gdyz budowa infrastruktury CPK
2y 5,13 -1 pociagnetaby za soba inne inwestycje i ,rozlata si¢” na inne sektory gospodarki
zwiekszajac popyt na prace. Nadal jednak pozostajemy dos¢ sceptyczni co do

5Y 5,54 0 , 0 ,
realizacji tej inwestycji, a juz na pewno co do terminow i zaktadanych kosztow.
1oy 5,73 0 Poczekamy zatem z decyzja o uwzglednieniu kwestii CPK w naszym podstawowym
sredniookresowym scenariuszu makroekonomicznym.
IRS PLN %) A bps ® PL: Wedtug ankiety przeprowadzanej przez Narodowy Bank Polski wsrod
> P profesjonalnych prognostow srednioroczna inflacja CPl ma wynie$¢ w latach 2024-
2Y 5,34 -1 2026 odpowiednio 3,8% r/r, 4,1% r/r i 3,1% r/r. Prognozy te sa dla 2024 i 2026 r.
5y 4.97 1 nizsze niz w ostatniej ankiecie z marca br. W przypadku PKB, mediana prognoz
’ ankietowanych ekonomistow wskazywata na wzrost w latach 2024-2026
0¥ 5,10 2 odpowiednio o 3,1%, 3,5% i 3,4%. Liczby te praktycznie nie réznia sie od tych z
poprzedniej rundy tej ankiety NBP. Wydaje nam sie, ze kierunek korekt prognoz
.. CPl widoczny w ankiecie bedzie zgodny ze zmianami w oficjalnej projekcji
Obligacje bazowe (%) A bps makroekonomicznej ekspertow NBP, ktorej elementy poznamy juz w przysztym
DE 10Y 2,43 4 tygodniu, wraz z decyzja o stopach procentowych Rady Polityki Pienieznej.
us 10Y 4,28 6 . 0 4Z
Rynki na dzis
. . Przed nami prawdopodobnie spokojna sesja na rynkach finansowych. Co prawda - na
Gietdy pkt. A% gruncie analizy technicznej - zarowno kurs EUR/PLN, jak i eurodolar poruszaja sie
WIG 87849,4 -0,1 wokot istotnych poziomow wsparcia/oporu (oqpowiednio 4,3113 i 1,0683), to nie
spodziewamy sie w czwartek wigkszej zmiennosci. Dane o PKB z USA ze wzgledu na
S&P 500 2477,9 0,2 finalny charakter nie powinny silnie oddziatywaé na rynek amerykanski. Z kolei
Nikkei 225 39341,5 -0,8 decyzja banku centralnego Czech swoim wptywem ograniczy sie wytacznie do czeskiej
7rédto: LSEG Datastream korony. Ciekawiej zapowiada sie jutrzejsza sesja, gdy poznamy szereg danych
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna inflacyjnych (Z USA, POlSki, Francji i Hiszpanii).
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Rynek krajowy

Ztoty stabt podczas wczorajszej sesji reagujac miedzy innymi na globalne umocnienie
dolara i proby ztamania przez kurs EUR/USD poziomu 1,0683. Naszym zdaniem
zachowanie ztotego jest jednak takze wypadkowa wczesniejszego umocnienia, tj. zbyt
duzej jej skali w poréownaniu np. do pozostatych walut tej czesci regionu. Co jednak
najistotniejsze na gruncie analizy technicznej to fakt, iz kurs EUR/PLN nie wybit sie
powyzej poziomu 4,3113. Sroda na krajowym rynku dtugu to przetarg sprzedazy.
Przypomnijmy, iz nieoczekiwanie Ministerstwo Finansow w miniony piatek
poinformowato, ze 26 czerwca zorganizuje przetarg sprzedazy obligacji skarbowych
zamiast planowanego w miesiecznym planie przetargu zamiany. W rezultacie wczoraj
resort sprzedat papiery za tacznie 5,0 mld PLN (uzupetnione poézniej o 0,62 mld PLN
poprzez przetarg dodatkowy). Sposrod szesciu serii OK0426, PS0729, WZ1129, DS0432,
DS1034 i 120836 1 mld PLN sprzedazy przekroczyta tylko PS0729 i ,inflacyjna” 12Z0836.

Rynki zagraniczne

Mimo, iz kalendarium danych makroekonomicznych wczorajszej sesji nie obfitowato w
istotne publikacje, to kurs EUR/USD probowat sforsowacé poziom 1,0683 reagujac m.in.
na ostatnie wypowiedzi przedstawicieli Fed. Czes¢ cztonkow Rezerwy Federalnej
nawotywata w nich do ostroznego podejscia w kwestii polityki monetarnej Stanow
Zjednoczonych. Zmiany eurodolara nie byty jednak istotne. Ostatnie dni kurs EUR/USD
pozostaje dosc stabilny wokét poziomu 1,0730 odchylajac sie od niego o okoto pét centa.
Euro stabto wczoraj takze w relacji do szwajcarskiego franka. Kurs EUR/CHF po ostatnich
kilku dniach nieprzerwanych wzrostow i odwrocie od 4-miesiecznego minimum w $rode
nieco sie obnizyt.
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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 698k 619k 645k
14:30 PKB fin. USA 1Q 3.4% 1.3%
14:30 gfgg’ezgio‘yvicpﬁaw"e stop Czechy  Czerwiec 5.25% 4.75%
14:30 t‘efzzzabcm‘;’csﬁw 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% 2.6% 2.6%
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 kompletnos¢ jak réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



