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Informacje gospodarcze
W kraju

Nadwyzka na rachunku biezacym po I kw. '24 wyniosta 4.663 miIn euro vs
nadwyzki 3.643 min euro po IV kw., po korekcie z 3.741 - podat Narodowy
Bank Polski. Nadwyzka w obrotach towarowych wyniosta 2.530 min euro
wobec 283 mlIn euro w poprzednim kwartale.

Wolumen eksportu w I kwartale 2024 r. spadt o 3,3% r/r, gtdwnie przez
spadek eksportu srodkow transportu - podat NBP w omdwieniu tendencji w
bilansie ptatniczym w I kwartale.

Przychody z tytutu przekazéw zarobkdw emigrantéw w I kwartale wyniosty 2,9
mid zt - podat Narodowy Bank Polski.

Wskaznik Wyprzedzajacy Koniunktury (WWK), informujacy z wyprzedzeniem o
przysztych tendencjach w gospodarce, spadt w czerwcu m/m o 0,4 pkt. do
160,8 pkt - podato Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych.

Wskaznik Rynku Pracy w czerwcu wzrdst w Polsce o 1,0 pkt. do 70,1 pkt -
podato Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych.

Stopa ubdstwa skrajnego w Polsce w 2023 roku wyniosta 6,6%, co oznacza
wzrost o 2 pkt proc. r/r - podat GUS.

Do Polski w ramach grantéw z KPO do korica maja naptyneto 3,25 mld euro -
podato Ministerstwo Finanséw.

Do Polski naptyneto w maju 1,006 mid euro $rodkéw z UE - podato
Ministerstwo Finansow.

W III kw. 2024 r. Ministerstwo Finansow planuje przeprowadzi¢ piec¢
przetargow sprzedazy obligacji z taczng podazg na poziomie 25-45 mld zt -
podat resort finansow w komunikacie. W III kw. resort finanséw planuje
przeprowadzenie trzy przetargéw zamiany. Mozliwe sg tez emisje publiczne
obligacji na rynkach zagranicznych.

MF planuje w lipcu 2 przetargi sprzedazy obligacji: w dn. 23 VII z podazg 5-10
mlid zt i 29 VII z podaza 4-8 mld zt - podat resort finanséw w komunikacie.
Resort finansoéw planuje zorganizowac takze jeden przetarg zamiany obligacji,
w dn. 10 lipca.

BGK planuje przeprowadzi¢ w III kw. 2024 r. cztery przetargi sprzedazy
obligacji na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19: w dn. 4 lipca, 18
lipca, 13 sierpnia i 5 wrzesnia - podat bank w komunikacie.

W maju udziat inwestoréw zagranicznych w polskich obligacjach wzrést o 1,4
mld zt do 132,5 mid zt - podat resort finansow.

Ze Swiata

Stopa bezrobocia w Niemczech w czerwcu, po uwzglednieniu czynnikow
sezonowych, wyniosta 6 proc. - poinformowat Federalny Urzad Pracy w
komunikacie. Analitycy oczekiwali, ze stopa bezrobocia wyniesie 5,9% wobec
5,9% miesigc wczesniej.

Deflator PCE w USA w maju wyniost 2,6% r/r, wobec 2,7% r/r miesigc
wczeséniej i konsensusu na poziomie 2,6 proc. - podato Biuro Analiz
Ekonomicznych Departamentu Handlu.

Wydatki amerykanskich konsumentéw w maju wzrosty o 0,2% m/m, po
wzroscie o 0,1% miesigc wczesniej, po korekcie z +0,2% - podato Biuro Analiz
Ekonomicznych Departamentu Handlu. Oczekiwano wzrostu o 0,3% m/m.

Indeks sentymentu wsréd konsumentdéw amerykanskich, opracowywany przez
Uniwersytet Michigan, w czerwcu spadt do 68,2 pkt. z 69,1 pkt. miesigc
wczesniej - podano w koncowym wyliczeniu.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz

Inflacja bez zaskoczen

Rynek walutowy % % Wstepny szacunek GUS dla inflacji CPI w czerwcu byt zgodny z naszymi
EUR-PLN 4,3122 0,04 -0,30 oczekiwaniami i konsensusem. Ceny towardéw i ustug konsumpcyjnych wzrosty o
USD-PLN 4,0247 -0,05 -0,52 2,6% r/r_ wobe_c 2,5°l/o_r/r W maju. C;eny wzrosty _9_0,10_/0 m/m, na co z_loz_yry s?e
podwyzki cen zywnosci wobec spadkow cen energii i paliw. Szacujemy, ze inflacja
CHF-PLN 44791 -0,04 -0,98 bazowa (bez zywnosci i energii) obnizyta sie nieznacznie - z 3,8 do 3,7% r/r w
EUR-USD 1,0713 0,08 0,19 czerwcu. CPI, w tym réwniez bazowa, idzie zatem wcigz ponizej centralnej Sciezki z
Rynek akcji pkt % % marcowej projekcji NBP. Tym bardziej ciekawi jestesmy posiedzenia RPP w tym
WIG20 2561 0,53 2,87 tygodniu i aktualizacji prognoz NBP. Oczywiscie nieco nizsza od oczekiwan biezaca
DAX 18 235 0.14 0.40 $ciezka CPI nie wytraci gtéwnych argumentéw RPP za stabilizacjq stép ze wzgledu
! ! na podwyzki cen energii oraz ciasny rynek pracy. Ale pewne przestanki za lekkim

SP500 5 460 -0,41 0,23

Rynek pieniezny i rynek diugu

zmiekczaniem nastawienia RPP do polityki monetarnej sa.

EUR-USD w konsolidacji 1,07. W ubiegtym tygodniu kurs gtéwnej pary walutowej
oscylowat wokét poziomu 1,07. Pigtkowy odczyt wskaznika cen PCE w USA, na ktéry

poziom zmiana 1D zmiana 5D patrza cztonkowie FOMC, byt zgodny z oczekiwaniami, nie wywotujac wiekszych
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Zmian na kursie EUR-USD. Jednakze ogtoszone dzi$ oficjalne wyniki I tury wyboréw
1M WIBOR 5 84 5 o parlamentarnych we Francji zepchnety kurs EUR-USD dzi$ rano w okolice 1,076
! wobec wygranej skrajnej prawicy.
3M WIBOR 5,85 0 0
6M WIBOR 5,86 0 0  Zioty odrabia straty. Ubiegty tydzien rozpoczat sie od umocnienia ztotego, kiedy
kurs EUR/PLN spadt w poniedziatek o 3,5 figury i znalazt sie ponizej 4,30. Pomagato
SPW PL % p.b. p.b. m.in. ostabienie dolara i pewna redukcja awersji do ryzyka w kontekscie
oy 5,16 > _3 brzetasowan politycznych w UE. Z biegiem tygodnia ztoty nieco odreagowat,
jednakze per saldo w catym tygodniu zachowat umocnienie, konczac tydzien na
5Y 5,56 1 -5 e
poziomie 4,31.
10Y 5,75 1 -4
poziom zmiana 1D zmiana 5D SPW z lekkim umocnieniem. W poprzednim tygodniu krzywa rentownosci

obnizyta sie o 3-4 p.b. wobec stabilizacji globalnych nastrojéw na rynkach.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Oprocentowanie 2-latek wynosi 5,16%, a 10-latek 5,75%.
DE2Y 233 0 -8 L,
DESY 308 -3 -12 W tym tygodniu kalendarium danych makroekonomicznych dla Polski jest dos¢
pustawe. Zaledwie w poniedziatek dane o czerwcowym PMI. Uwage przyciggnie
DE10Y 325 -4 -12 posiedzenie decyzyjne RPP i decyzja w sprawie stop procentowych w $rode.
Opublikowana zostanie takze najnowsza projekcja inflacji i PKB. W czwartek
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. odbedzie sie konferencja prezesa NBP A. Glapinskiego, na ktérej mamy nadzieje
us2y 41 -2 -5 poznac wiecej szczegotdw odnosnie decyzji i nastawienie cztonkéw RPP na najblizszy
US5Y 119 -7 -15 okres. Nie spodziewamy sie zmian stdép procentowych. W piatek NBP opublikuje
us1ov 136 -10 .18 opis dyskusji na czerwcowym posiedzeniu decyzyjnym RPP. Za granica, w
poniedziatek opublikowany zostanie wstepny odczyt inflacji za czerwiec dla
Niemiec, o 16:00 czerwcowy wskaznik ISM w przemysle USA. We wtorek o 11:00
Krzywa rentownosci PL poznamy wstepny odczyt dla inflacji ogdlnej HICP oraz bazowej za czerwiec w
6,5 30 strefie euro oraz stope bezrobocia za maj. W érode o 11:00 majowy wskaznik PPI
20 dla strefy euro, o 16:00 opublikowany zostanie czerwcowy wskaznik ISM w
6.0 ustugach w USA, a o godz. 20:00 minutes z ostatniego posiedzenia FOMC. W
5,5 \ / 0 czwartek w USA dzien wolny. W piatek o 11:00 majowa sprzedaz detaliczna w
o 0 strefie euro, a 0 14:30 raport z rynku pracy za czerwiec w USA.
! -10
4,5 20 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktorym
o 0 mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
' ™M 3M 6M 1y 2 sy 10v X/Twitter.

Zmiana 1D, pb (po)
= rzywa rentownosci, % (lo)

Krzywa FRA PL

Zmiana 5D, pb (po)
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Zrédio: GUS, opracowanie wtasne

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,8 51,5 51,7
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu czerwiec 44,9 45,0
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu czerwiec 45,3 45,3
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 43,4 43,4
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu czerwiec 45,6 45,6
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,3 2,4
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,5 2,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,7 51,7
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu czerwiec 49,1 48,7
Wtorek
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % maj 6,4 6,4
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,5 2,6
Sroda

Polska Decyzja RPP ws. stop procentowych, % lipiec 5,75 5,75
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug czerwiec 53,4 54,0
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug czerwiec 48,8 48,8
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug czerwiec 53,5 53,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug czerwiec 52,6 52,6
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % maj -4,1 -5,7
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec 0,8
13:30 USA Raport Challengera r/r, % czerwiec -20,3
14:15 USA Raport ADP, tys. czerwiec 157,5 152,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 235,0 233,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mid USD maj -76,0 -74,6
15:45 USA Indeks PMI dla ustug czerwiec 52,3 55,1
16:00 USA Zamodwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % maj -0,1
16:00 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % maj 0,10
16:00 USA Zamdwienia w przemysle m/m, % maj 0,3 0,7
16:00 USA Indeks ISM dla ustug czerwiec 52,5 53,8
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk czerwiec 3591
Czwartek

USA Dzien wolny
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % maj -6,1 -1,6
15:00 Polska Konferencja prezesa NBP
Piatek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % maj -4,3 -3,9
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % maj 0,2 0,0
14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP
14:30 USA Stopa bezrobocia, % czerwiec 4,0 4,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. czerwiec 190,0 272,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. czerwiec 163,0 229,0

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyréwnane sezonowo, w.d.a. (working-day adjusted) - dane skorygowane o liczbe dni roboczych w okresie
wst. - odczyt wstepny, rew. - odczyt zrewidowany, fin. - odczyt finalny

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wiascicielem Materiatu jest Alior Bank Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.
Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdlnosci nie stanowi: rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdinym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa
podatkowego badz prawnego.

Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannosciq.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony
na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponosza
odpowiedzialnosci za rzetelnos¢ oraz prawdziwos¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawierac¢ prognozy co do zdarzen przyszitych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych i stacjonarnych: 19 503; z zagranicy: +48
12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



