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Informacje gospodarcze
W kraju

taczna kwota wyptat zrealizowanych w ramach Krajowego Planu Odbudowy z
Polskiego Funduszu Rozwoju wzrosta do 70,3 mld zt, wedtug stanu na 3
sierpnia - poinformowat PAP Biznes PFR.

Szefowa MRPIPS Agnieszka Dziemianowicz-Bak kwestionuje zasadno$c
opracowywania wskaznika POLSTR przez prywatna firme i uwaza, ze powinien
by¢ to podmiot publiczny taki jak NBP - napisata szefowa resortu w uwagach
do projektu ustawy o zmianie niektérych ustaw w celu rozwoju rynku
finansowego oraz zwiekszenia stabilnosci finansowej na tym rynku.

Ministerstwo Finansdéw nie wprowadza obecnie zmian w zakresie stawek VAT
na butelkowang wode mineralng i zZrédlang, nie wyklucza jednak
wprowadzenia obnizki VAT na te towary w przysziosci - poinformowat w
odpowiedzi na interpelacje poselskg wiceminister finanséw Jarostaw
Neneman.

Ze Swiata

Deficyt handlowy Standéw Zjednoczonych w czerwcu wynidst 73,3 mld USD
wobec 77,6 mld USD deficytu miesiac wczesniej - poinformowat Departament
Handlu w komunikacie.

Zamowienia na dobra trwate w USA w czerwcu wzrosty o 0,5 proc. po spadku
0 4,5 proc. miesiac wczesniej - poinformowat Departament Handlu USA w
koncowym wyliczeniu.

Liczba nieobsadzonych etatdow w USA, wedtug ankiety JOLTS, w czerwcu
wyniosta 7,359 min wobec 7,537 min odnotowanych miesigc wczesniej, po
korekcie - podato biuro ds. statystyki amerykanskiego Departamentu Pracy.

Zamowienia w przemysle amerykanskim w czerwcu spadty o 0,3 proc. mdm -
poinformowat Departament Handlu USA. Analitycy szacowali, ze zamowienia
wzrosng o 0,2 proc. mdm.

Sekretarz skarbu USA Scott Bessent o$wiadczyt we wtorek w rozmowie z
dziennikarzem CNBC, Ze jest szansa na otwarcie ,dzi$ lub jutro” zablokowanej
przez Iran ciesniny Ormuz - przekazata agencja Reutera.

Sekretarz stanu USA Marco Rubio przekazat we wtorek, ze w rozmowach z
Iranem poczyniono postepy, ale nie doszto do zadnych konkretnych ustalen w
sprawie ciesniny Ormuz. Wczesniej takze rzecznik MSZ Kataru podatl, ze
negocjacje idgq w dobrym kierunku.

Prezydent Iranu Masud Pezeszkian os$wiadczyt, ze Teheran nie zamierza
rozszerza¢ wojny, jednak bedzie bronit swojego terytorium. Jego wypowiedz
przytoczyta we wtorek agencja Reutera, powotujac sie na iranskie media
panstwowe.

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. produktow skarbowych dla klientéw z segmentu matych i $rednich
przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Negatywne zaskoczenie w amerykanskich zamoéwieniach
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Czerwcowe dane U.S. Census Bureau o zamodwieniach w amerykanskim

Rynek walutowy % % przemysle przyniosty negatywne zaskoczenie, wykazujac spadek o 0,3% m/m
EUR-PLN 4,2965 -0,35 -0,63 (dane wyréwnane sezonowo) wobec rynkowego konsensusu zaktadajacego
USD-PLN 3,7258 -0,54 -1,88 wzrost na poziomie 0,2% m/m. Stanowi to drugi z rzedu miesigc kurczenia sie
CHF-PLN 4,6057 -0,37 -0,63 portfela_l nowych zlecen, nastepujqc_y po znizce o 1,,1% m/m w maju. S’rabsz,ej
EUR-USD 1,1531 0,19 1,26 dyna_mlce popytu towarzyszy pierwszy od ,po’r roku spadek Yvartosq

— zrealizowanych wysytek (-0,2% m/m) przy roéwnoczesnym, dziewigtym z
Rynek akcji pkt % % rzedu wzroscie zapaséw (+0,1% m/m). W efekcie wskaznik zapaséw do
WIG20 3996 1,35 4,48 wysytek podnidst sie z 1,47 do 1,48, co sygnalizuje narastajgce ryzyko
DAX 26 202 0,77 2,90 nadpodazy i moze ogranicza¢ przestrzen do zwiekszania wolumenodw
SP500 7 737 1,79 5,75 produkcyjnych w kolejnych miesigcach. Buforem stabilizujgcym pozostaje

rosnacy portfel niezrealizowanych zamoéwien (+0,6% m/m). Rozczarowujace
wyniki prawdopodobnie sg efektem niepewnosci w zwigzku z wydarzeniami na
linii USA-Iran, ktéra sie utrzymata pomimo podpisanego memorandum.
Oznaki ostabienia w zamdwieniach mogg stanowi¢ dla cztonkéw FOMC
niewielki, acz argument mitygujacy decyzje o podnoszeniu stop
poziom zmiana 1D zmiana 5D procentowych, choé kontrakty futures wskazuja wcigz na blisko 57%

Rynek pieniezny i rynek diugu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. prawdopodobienstwo podwyzki stop o 25 p.b. we wrzesniu.

1M WIBOR 3,79 -2 6

3M WIBOR 3,82 1 0 Bilans handlu zagranicznego USA w cieniu wojny. Czerwcowe dane o

6M WIBOR 3,84 0 0 amerykanskim handlu zagranicznym wskazujg na zwezenie deficytu o 4,4 mid
USD do poziomu 73,3 mid USD, co jest efektem silniejszej redukcji importu (-

SPW PL % p.b. p.b. 7,3 mld USD) wng_Qdem spadku ekspolrtu (_—2,9_ mld USD_). Za kurczenie sig

oy 4,22 5 15 strony eksportowej odpowiadato w gtdéwnej mierze tapniecie wysytek ropy

sy 5.06 7 .13 naftowej o 5,7 mld USD, stanowiace odzwierciedlenie wydrenowanych
zapasow amerykanskiej ropy, ktore uzupetniaty globalne deficyty. Z kolei

0 ,62 - -6 . ! . .
1ov > 4 widoczny w danych spadek importu doébr kapitatowych (0 2,1 mid USD, w tym

poziom zmiana 1D zmiana 5D komputeréw o 3,0 mld USD) oraz konsumpcyjnych (o 2,1 mld USD) spdjnie
komponuje sie z rozczarowujacymi odczytami krajowych zaméwien w

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. przemysle. Gtebsza redukcja zapotrzebowania na zagraniczne komponenty i
DE2Y 151 1 -12 dobra finalne bezposrednio koresponduje z kurczacym sie portfelem nowych
DE5Y 223 -1 11 zlecen oraz rosnacymi zapasami w amerykanskich fabrykach. Taka

obustronnie dtawiona struktura bilansu handlowego potwierdza, ze sektor

DE10Y 251 0 -6 ; . 7 P .
realny funkcjonowat w warunkach podwyzszonej niepewnosci wywotanej
napieciami na linii USA-Iran.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.

us2y 3 -1 -5 EUR-USD ze wzrostem. Gtdowna para walutowa odnotowata na wczorajszej

ussy 73 -1 -8 sesji wzrost o blisko 0,2%. Naptywajace informacje ze strony amerykanskiej

us1ioy 101 2 -6 o postepach w negocjacjach oraz deklaracje iranskie o braku zamiaréw

eskalacji wojny wywotaty globalny derisking i deprecjacje USD.
Krzywa rentownosci PL
6,0

EUR-PLN ze spadkiem. Na sytuacji geopolitycznej skorzystat PLN, ktory
umocnit sie do EUR o 0,35% na wczorajszej sesji, co byto w gtéwnej mierze

o8 zastugq silniejszego odptywu kapitatu z USD do walut regionu CEE.

50

45 Umocnienie dlugu. Polskie 10-letnie obligacje umocnity sie o 6 p.b. za

40 -10 sprawg spadku cen ropy ponizej 80 USD za barytke. Nadzieje na porozumienie
35 USA z Iranem ograniczaja oczekiwania inflacyjne, co znajduje swoje
30 20 odzwierciedlenie na dtugim konicu krzywej.
1M 3M 6M 1Y 2y 5Y 10Y
Dzi$ poznamy dane o czerwcowych zamowieniach w przemysle w Niemczech
= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa rentownosd, % (o) (konsensus: +5,9% r/r) i czerwcowej sprzedazy detalicznej w strefie euro
(konsensus: +1,0% r/r)
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Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Kizywa FRA (o) przemyst mdobra trwale mdobra kapitatowe bez militaridw i samolotéw
Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne 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. produktow 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 lipiec 50,9 52,0 51,7
Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % czerwiec 4,6 3,1 1,8
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu lipiec 49,0 49,8 49,4
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu lipiec 49,8 50,0 51,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu lipiec 52,2 50,0 50,3
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu lipiec 51,9 51,3 51,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu lipiec 53,9 55,7 53,9
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu lipiec 55,6 53,9 53,3
Wtorek
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD czerwiec -73,3 -78,4 -54,6
14:30 USA Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % czerwiec 0,7 0,6 0,7
14:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % czerwiec 0,5 0,3 -4,0
16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m, % czerwiec -0,3 0,2 -1,1
Sroda
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug lipiec 50,4 53,7 54,1
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug lipiec 49,8 49,8
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug lipiec 49,6 49,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug lipiec 51,6 51,6
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % czerwiec 4,6 5,9
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec -6,4
14:15 USA Raport ADP, tys. lipiec 65,0 98,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug lipiec 53,6 53,6
16:00 USA Indeks ISM dla ustug lipiec 54,5 54,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -1500,0 -7167,0
Czwartek
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % czerwiec 5,9 6,2
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % czerwiec 1,0 1,6
11:30 USA Raport Challengera r/r, % lipiec -4,5
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 205,0 197,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 2Q 2,1 1,8
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 2Q 0,6 0,3
Piatek
Chiny Eksport r/r, % lipiec 22,9 27,0
Chiny Import r/r, % lipiec 29,3 36,0
Chiny Bilans handlu zagranicznego, mld USD lipiec 107,4 125,6
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % czerwiec 0,1 0,0
14:30 USA Stopa bezrobocia, % lipiec 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. lipiec 80,0 57,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. lipiec 80,0 49,0

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. Wtascicielem 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 zwigzku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na podstawie odrebnej
umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogélnym, 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 rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ 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. produktow skarbowych dla klientéw z segmentu matych i $rednich
przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



