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Informacje gospodarcze
W kraju

Produkcja przemystowa w czerwcu 2024 r. wzrosta o 0,3% r/r, a w
poréwnaniu z poprzednim miesigcem wzrosta o 3,2% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Wedtug wstepnych danych, w czerwcu 2024 r. wzrost produkcji sprzedanej
(w cenach statych) odnotowano w 21 dziatach przemystu - podat Gtéwny
Urzad Statystyczny. Spadek produkcji wystgpit w 13 dziatach.

Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w czerwcu 2024
r. wyniosto 8.144,83 zt, co oznacza wzrost o 11,0% r/r - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Zatrudnienie w tym sektorze r/r spadto o 0,4% r/r.

Wzrost ptac w czerwcu o 1,8% m/m spowodowany byt wyptatg m.in. premii,
nagréd oraz wypfat z tytutu przepracowanych godzin nadliczbowych, ktére
obok wynagrodzen =zasadniczych takze zaliczane s do sktadnikow
wynagrodzen - podat Gidwny Urzad Statystyczny.

W VI zatrudnienie r/r spadto najbardziej w energetyce (-3,2%), i wybranych
ustugach (-2,5%), a wzrosto w zakwaterowaniu i gastronomii (4,7%) oraz
dziatalnosci zwigzanej z kulturg, rozrywka i rekreacja (2,8%) - podat Gtéwny
Urzad Statystyczny.

Ceny produkcji przemystowej w czerwcu 2024 r. spadty r/r 0 6,1%, w ujeciu
miesiecznym wzrosty o 0,1% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W czerwcu Rada Polityki Pienieznej odrzucita wniosek o podwyzke stép
procentowych o 200 pb., ktéry poparta jedynie cztonkini RPP Joanna Tyrowicz
- podat NBP. Pozostali obecni na posiedzeniu byli przeciw.

Zwigzki zawodowe proponujg wzrost ptacy minimalnej w 2025 o nie mniej niz
8,14%, pracodawcy chca pozostawienia jej na niezmienionym poziomie -
podano w komunikacie po posiedzeniu Rady Dialogu Spotecznego.

Bank Gospodarstwa Krajowego sprzedat cztery serie obligacji FPC (FPC0328,
FPC0631, FPC0733 i FPC0342) za 1,082 mld zt przy popycie na poziomie
1,406 mld zt - podat bank w komunikacie. Emisje przeprowadzono na rzecz
Funduszu Przeciwdziatania COVID-19.

Bank Gospodarstwa Krajowego w ramach sprzedazy dodatkowej sprzedat
obligacje serii FPC0631 za 2 min zt - podat bank w komunikacie. Emisje
przeprowadzono na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19.

Ze $Swiata

Rada Prezesow EBC utrzymata stopy proc. bez zmian: refinansowa na 4,25%
depozytowa na 3,75%, lombardowg na 4,5% - podano w komunikacie po
posiedzeniu. EBC powtérzyt, ze Rada Prezeséw EBC nie deklaruje z gory
okreslonej sciezki dla stép proc.

Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 243 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 229 tys. wobec 223 tys. poprzednio, po korekcie z
222 tys.

Indeks aktywnosci wytwdrczej Philadelphia Fed w lipcu wzrdst do 13,9 pkt. z
+1,3 pkt. miesiac wczesniej - podat Fed z Philadelphii w komunikacie.

Amerykanski indeks wyprzedzajacy koniunktury Conference Board w czerwcu
spadt o 0,2% - podata Conference Board. Analitycy oczekiwali, ze indeks
spadnie 0 0,3%.

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 Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Rynek pracy chtodzi sie, ale powoli
Rynek walutowy % % Dynamika przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw
EUR-PLN 4,2918 0,03 0,72 obnizyta sie w czerwcu do 11,0% r/r wobec 11,4% r/r miesigc wczesniej. Pomimo

ze dane rozczarowaty nas i rynek, to wzrost wynagrodzen nadal jest wysoki, z

USD-PLN 3,9390 0,44 0,47 : . A .
CHF-PLN 44372 0.06 1 46 dynamika powyzej 10% r/r. Spadek zatrudnienia zelzat o 0,1 p.p., do 0,4% r/r.
B ' I ! Wraz z nieco wyzsza czerwcowq inflacja (2,6% r/r wobec 2,5% r/r w maju)
EUR-USD 1,0897 -0,38 0,27 przetozyto sie to na dalsze ostabienie realnej dynamiki funduszu wynagrodzen, do
Rynek akcji pkt % % 7,8% r/r. Jest ona najstabsza od poczatku 2024, niemniej jednak pozostaje
WIG20 2496 1,70 -2,01 wyraznie wyzsza niz przecietha w 2023. To oznacza, ze konsument nadal
otrzymuje znaczne zastrzyki finansowe, co powinno przektadac¢ sie na wyrazniejszy
DAX 18 355 -0,45 -0,97 o X . ) Y :
wzrost konsumpcji. Jednakze utrwala sie pogorszenie nastrojéow konsumenckich z
SP500 5 545 -0,78 -1,26

wyjatkiem mozliwoséci oszczedzania pieniedzy. Zatem wysoka dynamika ptac
wspiera konsumpcje, ale wysokie stopy procentowe (oszczedzanie) i ostatnie
Rynek pieniezny i rynek diugu pogorszenie nastrojéw sugerujg lekkie ryzyko w dét dla prognoz sprzedazy

) ) . detalicznej i konsumpcji gospodarstw domowych. Wiecej o danych pisali$my tutaj.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Przemyst z nutka optymizmu. Obraz krajowego przemystu w 2Q'24 wcigz nie
byt kolorowy, ale zaznaczajq sie pewne pozytywne tendencje. Oddalajace sie

1M WIBOR 5,85 0 -2 LA . o o L :

ozywienie w przemysle UE, a szczegolnie Niemiec, ostabienie krajowego popytu
3M WIBOR 5,86 -1 inwestycyjnego, czy tez w koncu jeszcze wybiorcze odbicie krajowej konsumpcji -
6M WIBOR 5,87 0 0 to gtéwne czynniki popytowe, ktére cigza polskiemu przetwdrstwu przemystowemu

w tym roku. Sa tez inne wyzwania, jak silny zioty, rosngca presja ptacowa czy tez
SPW PL % p.b. p.b. koszty transformacji energetycznej. W rezultacie sektor od przetomu 2022 i 2023
oy 5,09 1 .g Pozostaje w fazie dekoniunktury. Patrzac z lotu ptaka, tendencje w krajowym
sy 5,43 4 13 przemysle w tym czasie nie odstawaty od tych obserwowanych globalnie, ktére w
Loy 5 59 4 12 znacznej mierze byty negatywne wobec tymczasowego przesunigcia sie popytu z

débr na ustugi. Ale obserwowane juz w 2024 wstepne ozywienie na Swiecie jak
dotad do Polski i Europy nie chciato zawita¢. Cho¢ patrzac na najswiezsze krajowe

poziom zmiana 1D zmiana 5D A ‘ '
twarde dane, zaznacza sie lekko pozytywne zaskoczenie w czerwcowym odczycie.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Warty odnotowania jest tez fakt, ze 2 kwartat tego roku byt pierwszym z dodatnig,
DE2Y 232 > -5 dynamikg r/r (ok. 2%) od 2022 r. To z kolei pozwala kresli¢ scenariusze poprawy
DESY 304 4 -9 koniunktury w drugiej potowie roku. Wiecej o danych pisali$my tutaj.
DEL0Y 316 3 -9 Okres pogtebiania dotkow przez wskaznik PPI jest za nami, ale dynamika
roczna jest wciaz wyraznie ujemna. Ceny w produkcji przemystowej w czerwcu
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. spadaty o 6,1% r/r wobec -7% r/r w maju. W przetworstwie przemystowym PPI
usay 62 -2 -4 wyniosta -5,2% r/r wobec -6,3% r/r w maju. Ujemna dynamika roczna zostata
uUssy 131 -1 -11 osiqgnieta 12 miesigc z rzedu i przedtuzy sie na kolejne miesiace, cho¢ na
Us10Y 139 0 S11 horyzoncie utrzymuje sie od poczatku roku istotny czynnik (silny wzrost cen
frachtow), ktéry oddziatuje w kierunku wzrostu kosztéw producentéw. Tym
niemniej deflacja w cenach producenta nadal wspiera dezinflacje po stronie inflacji
Krzywa rentownosci PL konsumenckiej.
6,5 30
2 EBC pozostawita stopy procentowe bez zmian. Stopa depozytowa pozostata
6.0 na poziomie 3,75%, po obnizce o 25 p.b. w czerwcu. Decyzja o braku zmian byta
55 \ / 0 zgodna z oczekiwaniami. Podczas konferencji prasowej prezes EBC Ch. Lagarde
0 tonowata oczekiwania na kolejng obnizke we wrzesniu, stwierdzajac, ze ta kwestia
50 \/ -10 pozostaje otwarta, a kolejne decyzje bedq zalezaly od naptywajacych danych.
4,5 20 Oceniamy, ze retoryka EBC pozostaje ostrozna. Rynek oczekuje jeszcze dwoch
obnizek po 25 p.b. w tym roku.
0 M 3M 6M 1y 2Y 5Y 10y =0
EUR-USD w doét. Po osiggnieciu w $rode poziomu blisko 1,094 wczoraj kurs
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) gtéwnej pary walutowej powrdcit w okolice 1,09 na koniec dnia, co wsparta m.in.
——e—Krzywa rentownosci, % (10) komunikacja EBC.
Krzywa FRA PL

Zloty nieco ostabit sie. Kurs EUR-PLN kontynuowat korekte w gére. Na tle dwdch

6,0 ‘3‘8 poprzednich dni wczoraj jego zmiany byly bardziej skromne, osiagajac poziom
55 20 nieco ponad 4,29 na koniec dnia.
5,0 10
s \ 0 Ostabienie dlugu. Wczoraj rentownosci polskich SPW nieco wzrosty, bardziej na
! ;g dtuzszym koncu o ok. 4 p.b. Treasuries nieco w goére, na Bundach stabilnie.
4,0
-30
3,5 -40 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
FRA~ FRA FRA  FRA  FRA  FRA ~ FRA = FRA = FRA mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na

1x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24

X/Twitter.

Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa FRA (lo)

Zrédto: Bloomberg, 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.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-1.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-2.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior
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Nastroje konsumentéw wg GUS, Polska
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Zrédio: GUS, opracowanie wfasne

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

Japonia Dzienrt wolny
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 2,0 3,4 3,7
4:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % czerwiec 5,3 5,0 5,6
4:00 Chiny PKB r/r, % czerwiec 4,7 51 5,3
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,6 2,6 2,6
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % maj -2,9 -3,6 -3,1
0:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR maj -63,0 176,0 -13,0
14:30 USA Indeks NY Empire State lipiec -6,6 -7,6 -6,0
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW lipiec 41,8 41,0 47,5
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mld EUR maj 12,3 18,1 18,5
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % czerwiec 3,6 3,7 3,8
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % czerwiec 0,0 -0,3 0,3
14:30 USA Ceny importu czerwiec 0,0 -0,2 -0,2
$roda
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,5 2,5 2,6
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 3,9 -0,2
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. czerwiec 1353,0 1300,0 1314,0
14:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. czerwiec 1446,0 1400,0 1386,0
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % czerwiec 0,6 0,3 0,9
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -4870 -1080 -3443
Czwartek
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % czerwiec 0,3 -1,5 -1,6
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r czerwiec -6,1 -6,2 -7,0
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % czerwiec 11,0 11,5 11,4
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % czerwiec -0,4 -0,4 -0,5
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stép procentowych, % lipiec 4,25 4,25 4,25
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 243,0 228,5 222,0
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii lipiec 13,9 2,9 1,3
14:45 strefa euro Konferencja po posiedzeniu EBC lipiec
Piatek
8:00 Niemcy Inflacja PPI, % czerwiec -1,6 -2,2
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgcego s.a. maj 38,6

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane 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 Spdtka 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 szczegélnosci 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 zwigzku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym, 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 sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannoscia.

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¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem 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.



