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Informacje gospodarcze

W kraju

W lipcu inflacja powinna obnizy¢ sie do 3%., a w $rednim terminie bedzie
zgodna z celem NBP - poinformowata w Sejmie wiceprezes NBP Marta
Kightley.

Najwazniejsze czynniki, ktére beda oddziatywaé na procesy inflacyjne w
$rednim okresie to polityka fiskalna, ksztattowanie sie koniunktury, sytuacja
na rynku pracy oraz ceny energii - poinformowata w Sejmie wiceprezes NBP
Marta Kightley.

Nalezy dotozy¢ staran, aby banki w wiekszym stopniu witaczyty sie w proces
finansowania gospodarki - ocenita w Sejmie wiceprezes NBP Marta Kightley.

W lipcu ogdlny wskaznik syntetyczny koniunktury dla Polski wyniost 96,6
wobec 96,8 miesigc wczesniej - podat Gtowny Urzad Statystyczny.

Wykorzystanie mocy produkcyjnych w lipcu w przemysle wyniosto 77,7%,
wobec 78,0% przed rokiem - podat GUS.

Ze Swiata

Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego utrzymata wszystkie stopy
procentowe bez zmian: depozytowg na poziomie 2,00%, refinansowaq:
2,15%, lombardowaq: 2,40% - podano w komunikacie po posiedzeniu. EBC
poinformowat, ze nie zobowigzuje sie do z géry okreslonej Sciezki dla stop.
Bank wskazat na ryzyka zwigzane z globalnym handlem.

Prezeska Europejskiego Banku Centralnego Christine Lagarde podtrzymata
podczas czwartkowej konferencji swdj wczesniejszy przekaz, ze bank jest
pozycjonowany w dobrym miejscu, poniewaz projekcje wskazujq na
stabilizacje inflacji w celu na poziomie 2%.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wyniost w lipcu 48,4 pkt. wobec 48,1
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 48,5 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést w lipcu 49,2 pkt. wobec 49,0
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 49,5 pkt.

Indeks PMI, okres$lajacy koniunkture w sektorze przemystowym Wielkiej
Brytanii, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w lipcu 48,2 pkt. wobec
47,7 pkt. miesiac wczesniej - podano w komunikacie w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano 48,0 pkt.

Bank centralny Turcji (CBT) obnizyt benchmarkowg, jednotygodniowg stope
repo o 300 pb do 43,00 proc. - poinformowat bank w komunikacie. Analitycy
ankietowani przez agencje Bloomberg spodziewali sie ciecia o 250 pb do
43,50 proc.

Liczba osob ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 217 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 226 tys. wobec 221 tys. poprzednio.

Indeks PMI, okre$lajacy koniunkture w amerykanskim sektorze
przemystowym, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w lipcu 49,5 pkt.
wobec 52,9 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Analitycy
spodziewali sie 52,7 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w amerykanskim sektorze ustugowym
przygotowywany przez S&P Global, wynidost w lipcu 55,2 pkt. wobec 52,9
pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Analitycy spodziewali
sie 53,0 pkt.

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 Komentarz

PMI w strefie euro coraz wyzej
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wstepne lipcowe dane PMI wskazujg na stopniowe ozywienie aktywnosci

Rynek walutowy % % gospodarczej w strefie euro. PMI Composite wzrést do 51,0, osiagajac najwyzszy
EUR-PLN 4,2566 0,15 -0,02 poziom od 11 miesiecy, co moze sugerowaé, ze sektor prywatny powoli odzyskuje
USD-PLN 3,6225 0,33 -1,33 impet. Motorem wzrostu pozostaje sektor ustugowy (PMI dla ustug wzrést do
CHF-PLN 4,5546 -0,06 -0,19 51,2), podczas gdy przemyst ciggle pozostaje na granicy stagnacji (PMI dla
EUR-USD 1,1749 -0,19 1,32 przemystu wynosi w lipcu 49,8). Zatrudnienie w sektorze ustug wzrosto, podczas
Rynek akcji pkt % % gdy w przemysle ciggle spadato. Warte zauwazenie jest to, hamuje inflacja
WIG20 2968 0,74 2,15 kosztéow w ustugach, co jest pozytywnym sygnatem dla EBC z punktu widzenia
DAX 24 296 0,23 -0,31 prowadzenia polityki monetarnej. W ostatnich miesigcach nastroje w biznesie sg
SP500 6 363 0,07 1,06 do$¢ zmienne i zréznicowane miedzy krajami — we Francji spadty, podczas gdy w

Niemczech nastroje w biznesie osiagnety najwyzszy poziom od 14 miesiecy. Majac
na uwadze fakt, ze ciagle niepewna jest sytuacja handlowa na linii UE-USA,
biezacy odczyt PMI dla przemystu i dla ustug w strefie euro napawa optymizmem.
Rynek pieniezny i rynek diugu

Stopy procentowe w strefie euro pozostaty bez zmian. C. Lagarde na

i jana 1D zmiana 5D h . . D P ) iy
poziom zmiana 1D zmiana 5 konferencji po posiedzeniu wskazata, ze biezacy odczyt inflacji, ktéra w czerwcu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. wyniosta 2,0% r/r, jest zgodny z celem s$redniookresowym, natomiast ryzykiem
1M WIBOR 5,10 1 o1 dla wysokosci cen konsumpcyjnych pozostaje temat cet i handlu
3M WIBOR 4.97 1 3 miedzynarodowego. Aktualnie Rada Prezeséw ciggle podtrzymuje swoje podejscie

do prowadzenia polityki monetarnej, ktére polega na podejmowaniu decyzji z

6M WIBOR 4,80 ! 4 posiedzenia na posiedzenia na podstawie sptywajacych danych.
SPW PL % p.b. p.b. W USA wstepny odczyt PMI dla przemystu byt zdecydowanie ponizej
2y 4,28 1 -19 oczekiwan i wynidst 49,5, spadajac ponizej 50 pierwszy raz w tym roku. W
5Y 4,89 6 -3 zwigzku z niepewnoscia gospodarczg, ktéra za oceanem wynika z ciggle
10Y 5,46 4 -4 prowadzonej wojny celnej, w przemysle odnotowali$my spadek zamdwien
' (pierwszy raz w tym roku) oraz spowolnienie wzrostu produkcji a takze redukcje
poziom zmiana 1D zmiana 5D zatrudnienie. W ustugach jest zdecydowanie lepiej, gdzie PMI wzrdst do 55,2 z
52,9 przed miesiqcem, przebijajac konsensus, ktéry byt ustawiony na poziomie
Spread PL vs DE p.b. P-b. P-b. 53. W lipcu mieliSmy do czynienia z nasileniem presji ptacowej, zaréwno w
DE2Y 235 -8 -26 przemysle jak i ustugach, ktdra wynikata z wptywu cet oraz wyzszych kosztéw
DE5Y 261 -3 -9 pracy.
DE10Y 276 -2 -7
Liczba nowych wnioskow o zasitek dla bezrobotnych w USA wyniosta 217
tys., przy oczekiwaniach na poziomie 226 tys., co jest spadkiem z 221 tys. przed
Spread PL vs US p-b. p-b. p-b. miesigcem. Rysa na rynku pracy, ktéra powstata kilka tygodniu temu, wraz z
usay 37 -2 -20 rosngcymi zasitkami dla bezrobotnych zanika, cho¢ liczba kontynuowanych
ussy 93 3 0 zasitkow kosmetycznie wzrosta do 1 955 tys. Aktualnie czekamy na raport o
us1ioy 106 3 1 sytuacji na rynku pracy w lipcu (poznamy go poczatku sierpnia), ktéry da nam

wiecej informacji o sytuacji pracownikéw w USA.

Krzywa rentownosci PL

60 0 Lekkie umocnienie dolara. Wczoraj kurs EUR-USD kosmetycznie spadf ponizej

20 1,175, przerywajac wzrosty, ktére obserwowaliémy w biezacym tygodniu.
55
50 ‘\..\ " 1o EUR-PLN minimalnie w gore. Polski ztoty kosmetycznie sie ostabit wobec euro i
s - — L 0 kurs EUR-PLN wynidst na zakofczenie dnia ok 4,255. W stosunku do dolara
o 10 réwniez obserwowali$my lekkie ostabienie do 3,62.
A -20
35 -30 Wzrosty rentownosci. W Polsce wczoraj obserwowali§my wzrosty rentownosci
im 3M 6M 1y 2y 5Y 10y . e 3 . 3 . " . .

obligacji, stabsze na krétkim koncu i mocniejsze na dtugim. Na rynkach bazowych

s Zr0iana 10, pb (00) Zmlana 53, pb (pa) Kezywa rentownedd, % 06) rowniez zagoscity wzrosty - zdecydowanie wieksze na niemieckim rynku niz na

amerykanskim. Spowodowane to byto komunikacjg C. Lagarde na konferencji po
posiedzeniu EBC, w ktorej wskazywata, ze istniejg czynniki, ktére oddziatujg w
kierunku nizszej inflacji, co moze oddalac obnizki stop procentowych.

Krzywa FRA PL

50 40 Dzis: o 10:00 opublikowany zostanie lipcowy indeks instytutu Ifo w Niemczech

. i 30 (konsensus: 89) oraz czerwcowa podaz pienigdza M3 w strefie euro (konsensus:
45 2 3,7% r/r), a 0 14:30 poznamy czerwcowe zamodwienia na dobra trwatego uzytku z
P . B 0L 0B, USA (konsensus: -10,7% m/m).

-10

35 -20 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
20 ig mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
' FRA RA FRA RA FRA RA RA FRA RA —L TWItter'

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

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) === Krzywa FRA (10)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

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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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek

10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
Wtorek

10:00 Polska
14:00 Polska
16:00 USA
$roda

10:00 Polska
13:00 USA

16:00 USA

16:30 USA
Czwartek

14:30 USA

9:50 Francja
9:50 Francja
9:55 Niemcy
9:55 Niemcy
10:00 strefa euro
10:00 strefa euro
14:15 strefa euro
14:30 USA

15:45 USA

15:45 USA

16:00 USA
Piatek

10:00 Niemcy
10:00 strefa euro
14:30 USA

14:30 USA

Wydarzenie

Produkcja przemystowa r/r, %

Ceny produkgcji sprzedanej przemystu r/r
Wynagrodzenie r/r, %

Zatrudnienie r/r, %

Produkcja budowlano-montazowa r/r, %

Sprzedaz detaliczna r/r, %
Podaz pienigdza M3
Indeks Fed z Richmond

Stopa bezrobocia, %

Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Sprzedaz doméw na rynku wtérnym, min
Zmiana zapasdéw ropy, tys. brk

Pozwolenia na budowe domow, tys.
Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla ustug

Decyzja EBC ws. stop procentowych, %
W nioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla ustug

Sprzedaz nowych doméw, tys.

Indeks Instytutu Ifo

Podaz pienigdza M3, %, r/r

Zamoéwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, %
Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, %

Okres

czerwiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec

czerwiec
czerwiec
lipiec

czerwiec
lipiec

czerwiec
lipiec

czerwiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec
lipiec

czerwiec

lipiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec

Aktualna Konsensus Poprzednio

0,1
-1,8
9,0
-0,8
2,2

2,2
10,5
-20,0

5,2
0,8
3,9

-3169,0

1393,0
48,4
49,7
49,2
50,1
49,8
51,2
2,00

217,0
49,5
55,2

627,0

1,4
-1,7
8,6
-0,8
-1,2

3,9
10,2
-2,0

5,1

4,0
-1500,0

1393,0
48,5
49,6
49,5
50,0
49,8
50,6
2,00

226,0
52,7
53,0

650,0

89,0
3,7
0,1

-10,7

4,0
-1,5
8,4
-0,8
-2,9

4,4
10,3
-7,0

5,0
-10,0
4,0
-3859,0

1393,0
48,1
49,6
49,0
49,7
49,5
50,5
2,00

221,0
52,9
52,9

623,0

88,4
3,9
0,5

16,4

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

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 ponoszq

odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowarn Materiatu.
Materiat moze zawierac¢ prognozy co do zdarzen przysztych, 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.



