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1. Polska - stopy procentowe bez zmian

RPP zdecydowata o pozostawieniu stép procentowych na niezmienionym
poziomie 0,1%. Komunikat wskazuje na kontynuacje programu skupu
aktywow oraz poswieca sporo uwagi inflacji i jej czesciowo przejsciowemu
charakterowi. Komunikat zwraca réwniez uwage na nowa, wyzsza projekcje,
zgodnie z ktora (przy zatozeniu niezmienionych stép procentowych NBP oraz
uwzglednieniu danych dostepnych do 22 czerwca 2021 r.) roczna dynamika
cen znajdzie sie z 50-procentowym prawdopodobienstwem w przedziale 3,8-
4,4% w 2021 roku (wobec 2,7-3,6% w projekcji z marca tego roku).

2. USA - sektor ustugowy

Odczyty Markit US Services PMI oraz ISM Services Index wskazujg na
kontynuacje koniunktury w sektorze ustug, chociaz ich wskazania sg nieco
rozbiezne w skali zmiany wartosci. Mianowicie ISM spadt z poziomu 64 pkt. do
60,1 pkt., podczas gdy rynek oczekiwat odczytu w okolicach 63,5 - 63,7. Jako
gtéwne przyczyny spadku sentymentu wskazuje sie problemy z zatrudnianiem
pracownikéw oraz rosnace ceny. Natomiast PMI spadt niewiele, bo z 64,8
do 64,6, gdzie konsensus rynkowy wskazywat na brak zmian.

3. USA - rynek pracy

Liczba ofert pracy, z ktérg wychodza przedsigbiorcy, wyniosta w maju
9,2 min i pomimo delikatnego spadku, nadal utrzymuje sie na bardzo wysokich
poziomach. Wzrosta natomiast liczba oséb ubiegajacych sie o zasitek dla
bezrobotnych wobec dalszego spadku liczby utrzymujacych sie zasitkow.

4. Strefa euro - inflacja

Choc¢ na razie dane CPI opublikowano dla niewielkiej grupy krajéw, to na
uwage zastuguje tendencja, ze w ujeciu rocznym, dynamiki wzrostu cen
plasowaly sie w przedziale +/- 0,1 p.p. od odczytéw majowych. Moze to
oznacza¢ rozpoczecie tapania przez gospodarki inflacyjnego oddechu.
Pewnym wyjatkiem jest natomiast Hiszpania, gdzie CPIl wzrést w czerwcu rok
do roku o 3,8% co byto odczytem o 0,2 p.p. wyzszym niz w maju.

5. Strefa euro - sprzedaz detaliczna
W catej strefie euro sprzedaz detaliczna urosta w maju w ujeciu r/r 0 9,0%.
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W dét, z 23,9% do 23,3% zrewidowano dane za kwiecien. Opublikowano
rowniez dane dla Wioch, gdzie wzrost w maju wyniost 13,3%, co byto
wartoscig znaczgco wyzszg od oczekiwan w okolicach 11%.

6. Strefa euro - produkcja przemystowa

W maju dynamiki rocznej wartosci produkcji przemystowej nadal byty
wysokie, co, jak juz wielokrotnie podkreslalismy, ma zwigzek miedzy innymi
z silnymi efektami bazy. Dane r/r generalnie byty zgodne z oczekiwaniami i dla
najwiekszych gospodarek wyniosty: Niemcy 17,3%; Francja 20,5%, Hiszpania
26%; Wiochy 24,9%. Natomiast w ujeciu m/m, generalne odnotowano
spadki tempa produkcji, co przy wysokich odczytach PMI i wykorzystania
mocy produkcyjnych bardziej wynika z probleméw z zaopatrzeniem,
niz ze spadajacego popytu.

7. Strefa Euro - PMI dla sektor ustug
W czerwcu wskazniki wyprzedzajagce PMI wskazywaty na dalsza poprawe
koniunktury w strefie euro, dla ktérej to warto$¢ indeksu wzrosta z 58 do 58,3
punktow. Dla poszczegdlnych, najwazniejszych gospodarek, odczyty okazaty
sie wyzsze od majowych i wyzsze od oczekiwan.

8. Niemcy - ZEW

W kontekscie bardzo dobrych odczytéw PMI dla przemystu i sektora ustug,
negatywnie zaskoczyt indeks ZEW odnoszacy sie do oczekiwan. Spadt
on z poziomu 79,8 punktéw w maju do 63,3 punktéw w czerwcu, przy
jednoczesnej znacznej poprawie oceny biezace] sytuacji obrazowanej
indeksem ZEW Current Situation, ktérego warto$¢ wzrosta z -9,1 do 21,9.
Jednak poprawa biezacej sytuacji w gospodarce niemieckiej jest widoczna
i, cho¢ oczekiwania nieco ostabty, ten trend powinien by¢ nadal kontynuowany.

9. Chiny - PMI

Natomiast dane z Chin po raz kolejny nie sa zbyt optymistyczne, poniewaz
odczyty PMI dla catosci gospodarki oraz dla sektora ustug byly znaczaco
nizsze niz w maju i wynosza odpowiednio 50,6 oraz 50,3. Oznacza to, ze
sg one bardzo blisko poziomu dekoniunktury. Dynamika CPI rok do roku
wyniosta 1,1% a PPI 8,8%.

@ W tym tygodniu na radarze

@ Polska: finalna CPI za czerwiec, bilans handlowy
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Strefa euro, Niemcy, Francja, Hiszpania: CPI
za czerwiec

Japonia: produkcja przemysiowa, decyzja
w prawie stép procentowych, PPI

USA: CPI za czerwiec, PPI, sprzedaz detaliczna,
@ produkcja przemystowa, wykorzystanie mocy
produkcyjnych

Chiny: bilans handlowy, produkcja przemystowa,
PKB za 2 kwartat
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K tarz:
Wskazniki wyprzedzajace dla przemystu i ustug omentarz

Dane w zakresie wskaznikébw wyprzedzajacych

Globainic | .. (PMI, ISM) zaréwno dla sektoréw przemystowych,
ey . —— jak i ustugowych moga napawaé optymizmem,
gdyz $wiadcza o silnej koniunkturze. Wazne jest to,
Chiny e — ze dla przemystu wartosci wskaznikow utrzymuja sie na
N ————————————————— wysokich poziomach (chociaz zapewne juz zblizajg sie
do momentu, w ktérym osiagng maksimum), a dla ustug
Fran /o e —— rosna i zaczynajg doganiaé te przemystowe. Wyjatkiem
Wtochy e ——— na tym tle pozostajg Chiny - jedna z najwiekszych
Swiatowych gospodarek - ktére okres pandemii pod
Wielka Brytania | — katem dynamiki PKB przeszly najlepiej na $wiecie.
P ol By¢ moze sygnalizuje to zblizajace sie cykliczne
spowolnienie, na ktére - zgodnie z zasadami cyklu
UE koniunkturalnego - byt najwyzszy czas jeszcze przed

pandemia.
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