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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,16
114 W kraju
1,12
110 PFR planuje we wrzesniu kolejny wykup obligacji o wartosci 15,2 mid zt -
108 poinformowat PFR w sprawozdaniu z 2024 rok minister finanséw Andrzej
106 Domanski.
1,04
et Do 1 czerwca podpisano 16.013 umdéw na unijne dofinansowanie projektéw,

1’0024.06 2408 24-10  24-12  25-02  25-04  25-06 ktore wykorzystajg 42,6 proc. dostepnej puli Srodkéw z polityki spojnosci UE

na lata 2021-2027 - poinformowato na stronie Ministerstwo Funduszy i
Polityki Regionalnej.

EUR-PLN, dane dzienne

440 Ze $wiata

4,35

430 Komisja Europejska poinformowata w poniedziatek, ze w tym tygodniu
425 przedstawi mocne argumenty za tym, aby Stany Zjednoczone obnizyty lub

zniosty taryfy celne.

4,20

415 Pierwsze formalne spotkanie Komisji Europejskiej z Ukraing w sprawie
4,10 nowej umowy handlowej odbedzie sig w poniedziatek po potudniu -

24-06 2408 2410 2412 25-02  25-04 2506 poinformowat rzecznik KE Olof Gill. Obecna umowa obowigzuje do 5
czerwca. Az do wynegocjowania nowego dokumentu handel wréci de facto

USD-PLN, dane dzienne do zasad sprzed wojny.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

PKB z mochniejszym komponentem inwestycji
poziom zmiana 1D zmiana 5D

PKB Polski w 1Q'25 rost w tempie 3,2% r/r, a wiec zgodnie z pierwszym

Rynek walutowy % % szacunkiem GUS i podobnie jak w 4Q'24 (3,4% r/r). W relacji do poprzedniego
EUR-PLN 4,2541 0,07 0,29 kwartatu odnotowany zostat wzrost o 0,7% (po wyréwnaniu sezonowym).
USD-PLN 3,7181 -0,72 -0,19 Potwierdzona zostata zatem umiarkowana ekspansja gospodarki. W szczegotach
CHF-PLN 4,5519 -0,03 0,32 uwage przykuwa zaskakujgco mocny wzrost inwestycji (6,3% r/r). To pozytywny
EUR-USD 1,1441 0,83 0,47 aspekt, ale ostabiony wymowa innych danych, z ktérych mozna wysnu¢ wniosek,
Rynek akgcji pkt % % ze wzrosty te napedzat raczej sektor publiczny, w tym prawdopodobnie w
WIG20 2755 -0,60 1,32 znacznej mierze komponent zbrojeniowy. Konsumpcja prywatna rosta o 2,5% r/r,
DAX 23931 -0,28 -0,40 a wiec wolniej niz w 4Q'24 (3,5% r/r) i nieco ponizej oczekiwan. Wiecej o
SP500 5936 0,41 0,24 odczycie pisaliSmy tutaj, W kolejnych kwartatach spodziewamy sie

umiarkowanego przyspieszenia wzrostu gospodarczego. Konsumenci powinni

poczu¢ sie pewniej przy wyraznie hamujacej inflacji. Inwestycje beda sie

. rozkreca¢ wraz z mocniejszym wydatkowaniem $rodkow unijnych. Lekkie

Rynek pieniezny i rynek diugu wsparcie pojawi sie réwniez ze strony luzniejszej polityki monetarnej. Gtéwnym
czynnikiem ryzyka dla skali ozywienia jest popyt zewnetrzny, w tym ryzyka

poziom zmiana 1D zmiana 5D zwigzane z negatywnymi reperkusjami wojen celnych i handlowych.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 5,34 0 -1 Dalsze sygnaty kontynuacji poprawy w przemysle europejskim. Wczoraj
3M WIBOR 5,19 3 3 opublikowane zostaty finalne majowe PMI dla przemystu. W catej strefie euro
6M WIBOR 5.01 2 1 wskaznik rost 5 miesigc z rzedu, tym razem z 49 do 49,4. Mamy zatem sygnaty,
ze sektor jest blisko wyjscia z kryzysu i wejscia w faze ozywienia. Nastroje dot.
przysztosci sa najlepsze od przeszto 3 lat, a wiec od szoku zwigzanego z
SPW PL % p-b. p-b. wybuchem wojny na Ukrainie. W maju produkcja wzrosta we wszystkich 4
2Y 4,48 -1 -14 najwiekszych gospodarkach. Oczywiécie na horyzoncie sa ryzyka. Gtéwne to
5Y 4,93 4 -15 wojny celne/handlowe i chinska konkurencja. W ujeciu geograficznym i w
1oy 5,40 5 -14 szerszej perspektywie najbardziej w oczy rzuca sie poprawa sytuacji we Francji.
Tu biznes wychodzi z gtebokiego kryzysu okresu 2023/2024, a szeroki wskaznik
poziom zmiana 1D zmiana 5D PMI w maju byt na poziomie 49,8. PMI dla Hiszpanii po 3 miesigcach powrdcit nad
Spread PL vs DE p.b. b, b, poziom 50. PMI dla Niemiec i Wtos:h wydatnie_ zb_Iiiy’fy .SiQ do neutraln_e,go_ pozio_m_u
DE2Y 269 3 15 50 z pqczatklem tego roku, chc_)c _od 2-3 miesiecy nie moga prze_blc sig wyzej.
Wczorajsze dane dot. europejskiego przemystu naszym zdaniem redukujq
DESY 285 2 -13 negatywna wymowe (w polskim kontekscie) duzego i zaskakujacego spadku
DE10Y 288 3 -10 majowego PMI dla krajowego przemystu, o ktérym pisaliSmy wczoraj.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. W Chinach wyrazniejsze oznaki negatywnych skutkéw wojen celnych i
us2y 54 5 4 handlowych, ale tez rosnaca nadzieja na poprawe sytuacji. Dzi$
US5Y 93 0 6 opublikowany zostat majowy PMI dla chinskiego przemystu. Indeks zanotowat
mocniejszy spadek z 50,4 do 48,3 i znalazt sie na najnizszym poziomie od jesieni
usioy 96 2 -5 2022. Decydui byt drugi d o : ¢ -
. ydujacy byt drugi z rzedu miesiac pogorszenia popytu zagranicznego.
Przy nadwyzkach mocy produkcyjnych w sektorze utrzymuje sie $rodowisko
Krzywa rentownosci PL deflacyjne, a firmy ograniczaja zatrudnienie. Sytuacja biezaca ulegta
55 . 20 wyrazniejszemu pogorszeniu, ale z drugiej strony nastroje przedsiebiorcow
53 20 podniosty sie wzgledem kwietniowego dotka, w oczekiwaniu poprawy w relacjach
i:; o handlowych z USA, co zreszta, do pewnego stopnia, juz miato miejsce na
2; . przestrzeni ostatnich tygodni.
43
41 ‘10 EUR-USD z mocniejszym akcentem na poczatku tygodnia. Kurs gtownej
333 -20 pary wczoraj po raz pierwszy od konca kwietnia znalazt sie nad poziomem 1,14 i
35 -0 zblizyt tym samym do tegorocznego (kwietniowego) maksimum w okolicy 1,15.
™ M &M Y 2 sy W tle mamy powrét napieé¢ zwigzanych z wojnami celnymi (wyzsze cta na import
s Zmian 10, pb (o) Zmiane 5. b (p0) —memm Krzywa rentownogdi % (0 aluminium i stal do USA, sygnaty o trudnych negocjacjach Waszyngtonu z
' ' ' Pekinem), co ostabia dolara.
Ztoty i dlug z podwyzszona zmiennoscia po wyborach. EUR-PLN wczoraj
Krzywa FRA PL przejéciowo rést powyzej 4,27, ale ostatecznie konczyt dzien nieco nad 4,25. Diug
55 40 na przestrzeni dnia ostabit sie na dtugim koncu (10-latki o 5 p.b., do 5,4%.
50 0o Ztotemu i dlugowi zaszkodzit wynik wyboréw prezydenckich, ktéry oznacza
s " 20 wydtuzenie okresu kohabitacji, a zatem wiekszych wyzwan dla polskiego rzadu. Z
' — " 0 drugiej strony biezaca sytuacja na rynkach globalnych wspiera ztotego
40 a4 -4 8 B (ostabienie dolara) oraz krajowy dtug (trwa umocnienie Bundoéw i Treasuries).
35 -20
30 20 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
MRA A FRA FRA FRA FRA FRA RRA FRA mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
1x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 XgTwitter.
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) e Krzywa FRA (10)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Chiny Dzien wolny
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu maj 47,1 50,2 50,2
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu maj 49,8 48,2 48,7
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu maj 48,3 48,8 48,4
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu maj 49,4 49,4 49,0
10:00 Polska PKB n.s.a., r/r, % 1Q 3,2 3,2 3,2
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu maj 52,0 50,5 50,2
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu maj 48,5 49,5 48,7
Wtorek
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu maj 48,3 50,7 50,4
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % maj 2,0 2,2
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % kwiecien 6,2 6,2
16:00 USA Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % kwiecien 0,2 0,2
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % kwiecien -6,3 -6,3
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m, % kwiecien -3,2 4,3
$roda

Polska Decyzja RPP ws. stop procentowych, % czerwiec 5,25 5,25
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug maj 47,4 47,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug maj 47,2 47,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug maj 48,9 48,9
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % maj -1,2
14:15 USA Raport ADP, tys. maj 112,0 62,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug maj 52,3 52,3
16:00 USA Indeks ISM dla ustug maj 52,0 51,6
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk maj -2795,0
Czwartek
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug maj 51,0 50,7
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % kwiecien 3,9 3,8
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % kwiecien 1,2 1,9
13:30 USA Raport Challengera r/r, % maj 62,7
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stép procentowych, % czerwiec 2,00 2,25
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 235,0 240,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mid USD kwiecien -66,1 -140,5
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 1Q 5,7 5,7
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 1Q -0,8 -0,8
14:45 strefa euro Konferencja po posiedzeniu EBC czerwiec
Piatek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % kwiecien -1,0 -0,2
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 1Q 1,2 1,2
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % kwiecien 1,5 1,5
14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP maj
14:30 USA Stopa bezrobocia, % maj 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. maj 130,0 177,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. maj 120,0 167,0

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 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 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig¢ wtasna, niezalezng 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.
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12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



