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Informacje gospodarcze

W kraju

Deficyt na rachunku biezagcym w maju wynidst 1.740 min euro wobec
konsensusu deficytu na poziomie 767,5 min euro - podat Narodowy Bank
Polski. Eksport wzrést o 4,2% r/r wobec konsensusu wzrostu o 2,0%, a
import wzrdst o 5,2% wobec oczekiwanego wzrostu o 2,0%.

Tak jak zapowiedziat premier Donald Tusk, rekonstrukcja rzadu odbedzie sie
podczas najblizszego posiedzenia Sejmu, ktére zaplanowane jest na
najblizszy tydzien - przekazat w poniedziatek rzecznik rzadu Adam Sztapka.

W pierwszej dekadzie lipca w Polsce zarejestrowano o 9,6% wiecej r/r
nowych samochodéw osobowych i dostawczych - podat Polski Zwigzek
Przemystu Motorowego.

Ze Swiata

Produkt Krajowy Brutto Chin wzrost w II kwartale o 5,2% r/r -
poinformowato w komunikacie biuro statystyczne w Pekinie. Analitycy
spodziewali sie wzrostu PKB o0 5,1% r/r, po wzroscie w I kw. 0 5,4% r/r.

Produkcja przemystowa Chin w ujeciu r/r wzrosta w czerwcu o 6,8% -
poinformowato w komunikacie biuro statystyczne w Pekinie. Analitycy
spodziewali sie zwyzki produkcji o 5,6% r/r wobec +5,8% r/r miesiac
wczesniej.

Sprzedaz detaliczna w Chinach wzrosta w czerwcu o 4,8% r/r - podato biuro
statystyczne w Pekinie. Analitycy prognozowali +5,3% wobec +6,4%
miesigc wczesniej.

Produkcja przemystowa w Japonii w maju spadfa o 0,1% m/m - podato
Ministerstwo Gospodarki, Handlu i Przemystu w II wyliczeniu. Wstepnie
szacowano wzrost o 0,5 proc.

Agenda ONZ ds. handlu i rozwoju UNCTAD ocenia, ze $wiatowy handel
towarami i ustugami wzrost w I kwartale o 1,5% i 2% w II kwartale.

Prezydent USA Donald Trump ogtosit w poniedziatek, ze jesli w ciggu 50 dni
nie dojdzie do porozumienia z Rosjg w sprawie wojny w Ukrainie, ogtosi
surowe cta wobec Moskwy i jej partnerow handlowych. Dodat, ze stawka
taryf moze wynies¢ 100 proc.

Prezydent USA Donald Trump zapowiedziat w poniedziatek na spotkaniu z
sekretarzem generalnym NATO Markiem Rutte, ze Stany Zjednoczone beda
wysytac¢ Ukrainie uzbrojenie, za ktore zaptacg Europejczycy.

Prezydent USA Donald Trump zapowiedziat w poniedziatek, ze w najblizszych
dniach na Ukraine trafia systemy obrony powietrznej Patriot. Sekretarz
generalny NATO podkreslit, ze pomoc dla Kijowa obejmie rézne rodzaje
uzbrojenia, nie tylko Patrioty.

Komisja Europejska przedstawita w poniedziatek propozycje cet na import z
USA o wartosci 72 mld euro - poinformowat na konferencji prasowej unijny
komisarz ds. handlu Marosz Szefczovicz. W sobote Waszyngton zapowiedziat
natozenie 30-procentowych stawek na import z UE.

Objasnienia, szczegbétowe 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

Rynek walutowy

%

%

Komentarz

Wysoki deficyt na rachunku biezacym

W maju deficyt na rachunku biezacym w Polsce wynidst 1 740 min EUR, po 596
min EUR w kwietniu, co byto deficytem zdecydowanie powyzej konsensusu

EUR-PLN 4,2539 -0,26 0,07 rynkowego (-785 min EUR). Pogtebito sie saldo obrotow towarowych (-1 443 min
USD-PLN 3,6467 -0,08 0,46 EUR), a takze saldo obrotow pierwotnych (-3 286 min EUR), podczas gdy na
CHF-PLN 4,5703 -0,22 0,51 spory plus byto saldo ustug (3 253 min EUR). W maju dynamika eksportu
EUR-USD 1,1664 -0,21 -0,38 wyniosta 4,2% r/r (po kwietniowym spadku) a import wzrdst o 5,2% r/r. Zgodnie
Rynek akdji pkt % % z raportem NBP, najwiekszy wzrost eksportu zostat odnotowany w przypadku
WIG20 2880 0,66 0,63 zabawek, odziezy i produktéw farmaceutycznych. Dodatkowo na plus na eksport
DAX 24 161 -0.39 0.36 oddziatywata rc’)wr)iei branza motoryzacyjna oraz produkty rolne. Na minus byt za
SP500 6 269 0:14 0:69 to eksport towarow konsumpcyjnych trwatych. Z drugiej strony, na zwigekszenie

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

wartosci importu w maju miaty wptyw m.in. dostawy uzbrojenia. Na plus byty
rowniez towary konsumpcyjne oraz produkty rolne.

Chinski PKB w 2Q’25 spadt do 5,2% r/r z 5,4% r/r w poprzednim kwartale,
co i tak byto spadkiem mniejszym niz oczekiwat rynek (5,1% r/r). Aktualnie,
mimo zawirowan celnych, chinska gospodarka ciggle ma szanse osiagnac

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. tegoroczny cel wzrostu PKB ok. 5% r/r. Patrzac na twarde dane z chinskiej
1M WIBOR 5,12 3 10 gospodarki, wzrost jest wspierany przez produkcje przemystowa, ktéra tylko w
3M WIBOR 501 ) 4 czerwcu wzrosta mocniej od oczekiwan o 6,8% r/r. Z drugiej strony ponizej
' konsensusu byta sprzedaz detaliczna (wzrost o 4,8% r/r), ktéra od wielu miesigcy
6M WIBOR 4,84 0 -5 ; . ) ) ; f
wspierana jest rzadowymi programami doptat (m.in. do AGD), co budzi
watpliwosci o kondycje konsumentdéw. W dalszej czeéci roku duzo zaleze¢ bedzie
SPW PL % p.b. p.b. od ostatecznych rozwiazan celnych, ktére oddziatujg mocno na eksport, a takze
2Y 4,44 3 3 od tego, czy konsumenci beda skionni do zwiekszania swoich zakupdw,
5Y 4,86 2 3 niezaleznie od rzadowych programéw wsparcia.
10y 5,46 3 3

poziom zmiana 1D zmiana 5D

EUR-USD lekko w dét. W oczekiwaniu na rozstrzygniecia celne, kurs EUR-USD
lekko spadt i zblizyt sie wczoraj do 1,165. Dzisiaj poznamy amerykanska inflacje
w czerwcu - oczekiwany jest jej wzrost, co moze utwierdzi¢ Fed w aktualnym

Spread PL vs DE p-b. p.b. p-b. nastawieniu do polityki monetarnej (czyli do utrzymania stép procentowych na

DE2Y 257 5 -2 aktualnym poziomie).

DE5SY 259 3 -9

DE10Y 273 3 -6 EUR-PLN w dét. Po lekkim ostabieniu na poczatku tygodnia, ktéry spowodowany
byt natozeniem amerykanskich cet na UE, polski ztoty wczoraj umocnit sie w

SesdPLusUs  po  ph b sk do e ) potounie bl g do 2. Obsenovalimy rounie:

us2y 54 2 2 ! '

UssY 88 1 0 Polska krzywa rentownosci lekko w gore. Po kilku dniach spadkéw,

us1oy 102 1 -3 rentownosci SPW przesunely sie w gére wzdtuz catej krzywej rentownosci (2-3
p.b.). Na rynkach bazowych réwniez obserwowaliémy lekkie wzrosty rentownosci

Krzywa rentownosci PL obligacji.

° zz Dzié: o 10:00 poznamy finalny odczyt inflacji CPI za czerwiec (wst.: 4,1% r/r), o

55 . 11:00 opublikowany zostanie indeks instytutu ZEW dla Niemiec z lipca

50 \ / o (konsensus: 50,4), o 11:00 poznamy majowa produkcje przemystowa w strefie

s ™ - - - - 0 euro (konsensus: 2,2% r/r w.d.a.) a o 14:30 opublikowane zostang inflacyjne

' -10 dane z USA z czerwca (konsensus: CPI: 2,6% r/r, bazowa CPI: 2,9% r/r).
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne Sprzedaz detaliczna (%, YTD, r/r)

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wtasne

Objasnienia, szczegbétowe 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
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu
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Wydarzenie

Bilans handlu zagranicznego, mid USD
Eksport r/r, %

Import r/r, %

Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, %
Saldo rachunku biezacego, min EUR

Sprzedaz detaliczna r/r, %
Produkcja przemystowa r/r, %

PKB r/r, %

Inflacja CPI r/r, %

Indeks instytutu ZEW

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
Indeks NY Empire State

Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa CPI r/r

Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR
Whnioski o kredyt hipoteczny, %

Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, %
Inflacja PPI r/r, %

Produkcja przemystowa m/m, %

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Inflacja HICP r/r, %

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Sprzedaz detaliczna m/m, %

Ceny importu

Indeks Fed z Filadelfii

Inflacja PPI r/r, %

Saldo rachunku biezacego s.a., mld EUR
Pozwolenia na budowe domdw, tys.
Rozpoczete budowy domdw, tys.
Indeks Uniwersytetu Michigan

Okres

czerwiec
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Aktualna Konsensus Poprzednio
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0,3
1,6
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5,1
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2,2

-9,2
2,6

2,9
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3,4
2,5
0,1

2,0
233,5
0,1
0,3
-1,0

-1,3

1387,0
1295,0
61,5

103,2
4,8
-3,4
-2,4

-596,0

6,4
5,8
5,4
41

47,5
0,8

-16,0
2,4
2,8

14000
9,40
3,3
2,6
-0,2
7070,0

2,0
227,0
-0,9
0,0
-4,0

-1,2
19,8
1394,0
1256,0
60,7

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 szczegélnosci

podatkowego badz prawnego.
Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposoéb 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¢ 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 si¢ wtasna, niezalezng ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegbétowe 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.

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



