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Inflacja bazowa najnizej od 15 miesiecy

Odreagowanie po decyzji EBC mimo wojen handlowych i
kryzysu w niemieckiej koalicji

EURUSD lekko w gore po spadku, EURPLN w waskim
pasmie, polskie obligacje traca

Polska inflacja bazowa w d6t do 0,5% r/r
Dzis dane z rynku pracy w Polsce

W pigtek rynek koncentrowat uwage na informacjach z frontu
handlowego USA-Chiny (USA podjety decyzje o natozeniu cet
na chinskie towary o wartosci 50 mid USD). Ponadto istotne
byly informacje o kryzysie wewnagtrz niemieckiej koalicji
rzgdowej. Spadki kontraktéw na otwarciu poniedziatkowej sesiji
wskazuja, ze temat ten jest tez w centrum uwagi na poczatku
nowego tygodnia. Pigtkowe dane z Europy potwierdzity wzrost
HICP w maju do 1,9% r/r, produkcja przemystowa w USA
zaskoczyta negatywnie, zas wskaznik Michigan pozytywnie.
Wahania na rynku walutowym spadly po do$¢ gwattownych
zmianach zanotowanych w czwartek w reakcji na wynik
posiedzenia EBC. Rentownosci obligacji na bazowych rynkach
nieznacznie spadaty, za$ w kraju wzrosty.

Inflacja HICP w kraju wzrosta w maju z 0,9% r/r do 1,2%.
Intensywne wzrosty cen paliw zadziataty mocniej na taczng
miare inflacji, niz wyhamowanie tempa wzrostu cen zywnosci
(przede wszystkim owocow). Wyliczona na podstawie danych
Eurostatu miara inflacji bazowej pokazata wzrost z -0,2% r/r do
0%. Skiadniki inflacji bazowej podlegajgce wymianie
migdzynarodowej spadty o 0,7% r/r — to trzeci najwyzszy wynik
w tej kategorii od poczatku 2014 r. Delikatnie podniosta sie
inflacja sktadnikow niepodlegajgcych wymianie
miedzynarodowej (gtéwnie ustug), z 0,4% r/r do 0,5%, mimo
dalszego spadku cen w zakresie ubezpieczen i utrzymania sie
dynamiki cen w ustugach finansowych na -14% r/r.

Wyliczona przez NBP inflacja bazowa po wytgczeniu cen
zywnosci i energii wyniosta w maju 0,5% r/r wobec 0,6%
poprzednio. To juz czwarty spadek tego wskaznika z rzedu i
najnizszy odczyt od lutego 2017 r. Sposréd trzech pozostatych
miar inflacji bazowej dwie przyspieszyly w ujeciu r/r a jedna
spowolnita. Naszym zdaniem inflacja bazowa wejdzie teraz w
faze wzrostu, ktéra na jesieni powinna przekroczy¢ 1% r/r a na
koniec roku znalez¢ sie w okolicy 1,3%.

EURUSD ustabilizowat sie w pigtek blisko 1,16 po
czwartkowym gwattownym spadku. Euro nie zaszkodzity
informacje o eskalacji konfliktu USA-Chiny i o napieciach w
niemieckiej koalicji rzadowej. Dzisiaj spodziewamy sie dalszego
odbicia EURUSD w ramach odreagowania czwartkowych

spadkéw i w obliczu braku publikacji nowych waznych danych
ze $wiata.

EURPLN wahat sie w pigtek blisko 4,28 pozostajgc w
konsolidacji obserwowanej od poczatku miesigca. Dzisiaj
poznamy miesieczne dane z polskiego rynku pracy, ale bedg
one zapewne neutralne dla waluty. Na otwarciu sesji nastrdj
jest lekko negatywny, wiec szanse na wyrazniejsze umocnienie
ztotego sg w horyzoncie dzisiejszej sesji raczej niewielkie.

W przypadku innych walut regionu EURHUF rost z 322,8 do
323,8 pod wplywem deklaracji przedstawiciela banku
centralnego utrzymania luznej polityki pienigznej. USDRUB
wzrést z 62,6 do 63,1 negatywnie reagujac na spadajace ceny
ropy naftowej. Inwestorzy zignorowali sugestie prezes banku
centralnego Rosji odtozenia w czasie decyzji o dalszych
obnizkach stop w obliczu podwyzek podatkéw posrednich i
zwigzanego z tym wzrostu cen.

Rentownosci niemieckich oraz amerykanskich obligacji
spadly nieznacznie gdy inwestorzy prébowali dyskontowac
negatywne dla wzrostu informacje o wojnach handlowych USA-
Chiny i rysujacym sie kryzysie rzagdowym w Niemczech.

Krajowa krzywa przesuneta sie w gére o 3 pb w segmencie 5-
10L, negatywnie reagujac na informacje ze $wiata geopolityki.
Dzi$ oczekujemy odreagowania po spodziewanych dobrych
danych z krajowego rynku pracy, ktére powinny poprawic
postrzeganie ryzyka kredytowego.

Dzis o 10:00 GUS opublikuje dane o pfacach i zatrudnieniu.
Wg nas, dane wcigz bedg mocne, z przyspieszeniem
zatrudnienia d 3,8% r/r i ptacami rosngcymi o 7,6% r/r.

W tym tygodniu poznamy wazne dane z kraju, w tym o
produkcji przemystowej, sprzedazy detalicznej i z rynku pracy.
Wg nas, odczyty potwierdzg, ze popyt krajowy pozostaje silny,
ale popyt zagraniczny mogt nieco ostabnaé. Niezaleznie, dane
raczej nie wptyng na rynek po tym jak RPP podtrzymata swoje
gotebie nastawienie. Kalendarz sSwiatowych wydarzen jest
niezbyt bogaty — wstepne czerwcowe PMI pokazg zapewne
dalsze spowolnienie wzrostu w strefie euro. W poniedziatek
bankierzy centrali spotykajg sie na sympozjum w Sintrze i rynek
bedzie czkat na ewentualne wypowiedzi. Polska reprezentacja
gra pierwszy mecz na mundialu i wg nas po ciezkim boju uda
sie pokona¢ Senegal. W naszej ocenie, zioty pozostanie
stabilny przez wiekszg czes¢ tygodnia z powodu braku
waznych wydarzen. Obligacje mogg tymczasem jeszcze
zyskac dzieki ostatnim sygnatom z bankéw centralnych.
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*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg si¢ do stawek kupna na ry nku miedzy bankowy m na koniec dnia

Zrédto: Bloomberg
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Kalendarz wydarzen i publikacji
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CZAS WSKAZNIK OKRES PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA

W-WA RYNEK BZWBK WARTOSC
PIATEK (15 czerwca)

11:00 EZ HICP May % yly 1,9 = 1,9 1,9

11:30 PL Aukcja zamiany

14:00 PL Inflacja bazowa May % yly 0,6 0,6 0,5 0,6

15:15 us Produkcja przemystowa May % m/m 0,2 - -0,1 0,7

16:00 UsS Indeks Michigan Jun pts 98,5 - 99,3 98,0

PONIEDZIALEK (18 czerwca)
10:00 PL Zatrudnienie w przedsigbiorstwach \Y % rir 3,8 3,8 3,7
10:00 PL Ptace \ % rir 7,1 7,6 7,8
WTOREK (19 czerwca)

10:00 PL Produkcja przemystowa \Y % rir 3,6 3,9 9,3

10:00 PL Produkcja budowlana \% % rir 17,8 20,8 19,7

10:00 PL PPI \Y % rir 2,7 2,7 1,1

14:00 HU Decyzja banku centralnego % 0,90 - 0,90

14:30 us Rozpoczete budowy domow \ % m/m 2,1 - -3,7
SRODA (20 czerwca)

10:00 PL Koniunktura konsumencka VI

16:00 us Sprzedaz doméw V % m/m 1,3 - -2,5

CZWARTEK (21 czerwca)

10:00 PL Realna sprzedaz detaliczna \ % rir 6,4 7,3 4,0

14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 16 cze tys. 220 - 218

14:30 us Indeks Philly Fed VI pkt 28,7 - 34,4
PIATEK (22 czerwca)

09:30 DE PMI przemyst \ pkt 56,2 - 56,9

09:30 DE PMI ustugi \ pkt 52,1 - 52,1

10:00 EZ PMI przemyst \ pkt 55,0 - 55,5

10:00 EZ PMI ustugi \ pkt 53,8 - 53,8

10:00 PL Wskazniki koniunktury GUS \Y pkt

14:00 PL Podaz pienigdza M3 vV % rir 5,9 5,9 5,7

Zrédto: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu
finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikaciji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie moZliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikaciji
nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btgd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogty
w konsekwencji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przeszioéci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spotki
zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg by¢ zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spotki
zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni
kontaktowa¢ sie z analitykami Banku oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej
publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac¢ sig z: Bank Zachodni WBK S.A., Pion Zarzadzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawia Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@bzwbk.pl, www.bzwbk.pl
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