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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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W kraju
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110 Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w I kw. 2024 r. wzrosto o 14,4 proc.
rdr i wyniosto 8.147,38 zt - podat GUS.

1,08
Powrét do obnizek stép proc. oddala sie, kluczowe sg oczekiwania inflacyjne -

1,06 powiedziat w BIZNES 24, cztonek RPP Henryk Wnorowski.
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23-05  23-07  23-09  23-11  24-01  24-03 Na kwietniowym posiedzeniu RPP czes¢ jej cztonkdw oceniata, ze w kolejnych

miesigcach uzasadnione moze by¢ utrzymywanie stép proc. bez zmian - wynika z

EUR-PLN, dane dzienne opisu dyskusji z posiedzenia RPP z IV. Z kolei niektérzy z RPP wyrazali opinie, ze

jzg w przypadku materializacji czynnikéw ryzyka dla CPI nie mozna wykluczy¢
460 podwyzszenia stop proc. w przysztosci.
4,55
4,50 MF na przetargu zamiany 15 maja sprzeda papiery serii OK0426, PS0729, DS1029,
4,45 WZ1129 i DS1034, a odkupi: WZ0524, OK0724, PS1024 i PS0425 - podat resort
:‘3‘2 finanséw w komunikacie.
4:30 ..
4,25 Ze Swiata
4,20

z05  2307 09 341 2401 2403 Bank centralny Rumunii (BNR) pozostawit gtdwnga stope procentowa bez zmian na

USD-PLN, dane dzienne poziomie 7 proc. - podat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.

, 50
iio Kraje unijne w Radzie UE ostatecznie zatwierdzity w poniedziatek zmiany we
' Wspodlnej Polityce Rolnej (WPR), ktdre majg znies¢ czes¢ wymogdw zwigzanych z
430 dekarbonizacja rolnictwa. Wycofany zostanie m.in. obowigzek ugorowania, co
420 zaktadat pierwotnie Europejski Zielony tad.
4,10
4,00 Kraje czionkowskie w Radzie Unii zatwierdzity w poniedziatek ostatecznie
3,90 przedtuzenie o kolejny rok wolnego handlu produktami rolnymi z Ukraing, a takze
380 Motdawig. Po 6 czerwca beda jednak obowigzywacl bardziej restrykcyjne srodki

23-05  23-07  23-09  23-11 2401  24-03  24-05 majace chroni¢ rynki w UE.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Kolejne konserwatywne sygnatly z RPP
Rynek walutowy % % Minutes oraz sptywajace komentarze z RPP potwierdzaja konserwatywne
EUR-PLN 4,2862 -0,39 -0,50 nastawienie gremium - takze mozna podsumowac wczorajsze informacje dot.
USD-PLN 3,9722 -0,59 -0,70 polityki monetarnej NBP. Wczoraj opublikowany zostat protokét z kwietniowego
CHF-PLN 43734 _0.77 0,93 decyzyjnego posiedzenia RPP. Z dyskusji wynika, ze jako gtdwne zagrozenie dla
EUR-USD 1.0790 0.18 0.20 perspektyw inflacji postrzegany jest znaczny wzrost wynagrodzen, w tym

szczegolnie w sektorze publicznym. Biezacy poziom inflacji, odpowiadajacy

Rynek akcji pit % % celowi NBP, jest nietrwaty, a wycofywanie tarcz antyinflacyjnych rodzi ryzyka
WIG20 2547 0,95 -0,02 wyraznego przyspieszenia cen w drugiej potowie tego roku. Niektérzy
DAX 18 742 -0,16 3,12 cztonkowie w takim otoczeniu nie wykluczajg scenariusza, w ktérym stopy
SP500 5221 -0,02 0,65 procentowe musiatyby zosta¢ podniesione. Wczoraj w mediach pojawita sie

rowniez wypowiedz H. Wnorowskiego z RPP. Whnioskujgc z jego
dotychczasowych wypowiedzi mozna go uznac raczej za umiarkowanego gotebia
na tle innych cztonkdw. Tym bardziej jego stwierdzenie, ze powrdt obnizek stép
procentowych oddala sie, podkresla, ze scenariusz rychtego luzowania polityki

Rynek pieniezny i rynek dtugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. ~mMonetarnej pozostanie raczej poza percepcjg gremium w najblizszym czasie.
1M WIBOR 5,88 -1 3 Podobnie jak prezes NBP w ub. tygodniu, H. Wnorowski zwrdcit uwage na
3M WIBOR 5,85 1 .y oczekiwania inflacyjne, ktére wg niego poprawiaja sig, ale nie sa jeszcze
6M WIBOR 5,86 0 1 satysfakcjonujace.

Dynamika wynagrodzenia w gospodarce narodowej wyraznie powyzej

SPW PL % p-b. P dynamiki w sektorze przedsiebiorstw. Wczoraj GUS opublikowat dane o
2Y 5,37 2 4 przecietnym wynagrodzeniu w 1Q'24 w gospodarce narodowej, ktére wyniosto
5Y 5,52 4 4 8147,4 PLN, co oznacza wzrost o 14,4% r/r. Realna dynamika wynagrodzen (po
10y 5,66 6 6 skorygowaniu o inflacje, byta zatem wyraznie dwucyfrowa (11,2% r/r). W tym

samym czasie przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (od 10
zatrudnionych) wyniosto 8 077 PLN co oznacza wzrost 0 12,5% r/r. Mocniejsza
Spread PL vs DE p.b. b.b. p.b. dynamika wynagrodzeri w gospodarce to skutek znacznych podwyzek ptac w
DE2Y 242 3 o Sektorze publicznym oraz ptacy njinimalnej. Silny wzrost p{ac jednoczesnie jest
DESY 208 s 0 jednym z kluczowych argumentéw za utrzymywaniem stop procentowych na
dotychczasowym poziomie. Dane za pierwszy kwartat zatem wpisuja sie w
DE10Y 315 6 1 obawy RPP, co automatycznie umacnia scenariusze stabilizacji stop w
najblizszym czasie.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

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

usz2y 51 3 1 EUR-USD blisko 1,08. Kurs gtdéwnej pary wczoraj rost o ok. 0,2%, w ciggu dnia
ussY 102 5 3 przekraczat nieznacznie 1,08, a finiszowat nieznacznie pod tym poziomem.
usioy 117 7 6 Obserwowaliémy zatem kontynuacje wzrostowej korekty obowigzujacej od

potowy kwietnia, w trakcie ktorej kurs podciagniety zostat o blisko 2 figury. Dzi$
ciekawiej moze sie zrobi¢ po potudniu kiedy to opublikowane zostang dane o

Krzywa rentownosci PL
kwietniowej inflacji PPI w USA - przystawka do jutrzejszego odczytu CPI z USA.

6,5 30

6.0 Dobry poczatek tygodnia w wykonaniu ztotego. Wczoraj kurs EUR-PLN
55 N\ /./‘ 10 cofnat sie wyraznie pod 4,30 - dzien konczyt w okolicy 4,2860. Krajowej walucie

N—" 0 sprzyjato otoczenie globalne (risk-on), a takze wyrazne wzrosty na GPW.
-10 Stopniowo, ale konsekwentnie ztoty odrabia straty po gwattownej korekcie
4,5 20 spadkowej z pierwszej potowy kwietnia. Istotnym czynnikiem jest odsuniecie
ryzyka wybuchu szerszego konfliktu na Bliskim Wschodzie, po deeskalacji

5,0

4,0 -30

™ 3M 6M 1y 2y sY 10v napiecia na linii Iran - Izrael.
_._ﬁ;'z‘;av;‘: j;tgxrfg’s“gl % (o) Zmiana 5D, pb (po) Slabsz_y c_lziel’\ dla polskiego dtugu. Pomimo_wcz_orajszej stabiliz’a_cji/le_kkiego
umocnienia dtugu na rynkach bazowych w poniedziatek rentownosci krajowych
Krzywa FRA PL benchmarkéw wzrosty od 2 do 6 p.b. Wyrazniej na diugim koncu krzywej. Dzi$
6,0 40 uwage przykuje odczyt PPI z USA, ktdry pomoze w pozycjonowaniu pod

i \ zg jutrzejszy odczyt CPI oraz trendy na rynkach bazowych FI.
10
>0 - 0 Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane o bilansie ptatniczym Polski za marzec.

45 ;g Spodziewamy sie ok. 680 min EUR nadwyzki na rachunku biezacym wobec
40 30 konsensusu PAP 600 min EUR i 465 min EUR w lutym.
35 -40 O 14:30 opublikowany zostanie kwietniowy odczyt inflacji PPI dla USA.
FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA ) 0,
Tt oxe o B ox1d 12x1S 16x18 19x01 21x24 Konsensus zaktada wzrost z 2,1% r/r do 2,2% r/r.
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) =—e=Krzywa FRA (lo)  Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktéorym
) mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne X/Twitter.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP kwiecien

Wtorek

8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % kwiecien 2,2 2,2 2,2
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % kwiecien 2,4 2,4 2,4
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW maj 46,4 42,9
14:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR marzec 479,0 465,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % kwiecien 2,2 2,1
$roda

10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % kwiecien 2,4
10:00 Polska PKB n.s.a., r/r, % 1Q 1,8 1,0
11:00 strefa euro PKBs.a., r/r, % 1Q 0,4 0,4
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % marzec -1,3 -6,4
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % maj 2,6
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % kwiecien 0,4 0,7
14:30 USA Indeks NY Empire State maj -10,0 -14,3
14:30 USA Inflacja CPI r/r kwiecien 3,4 3,5
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r kwiecien 3,6 3,8
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk maj -1362
Czwartek

1:50 Japonia PKB (annualizowany), % 1Q -1,2 0,4
6:30 Japonia Produkcja przemysfowa n.s.a. r/r, % marzec -6,7
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % kwiecien 4,1 4,6
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 220,0 231,0
14:30 USA Rozpoczete budowy domdw, tys. kwiecien 1420,0 1321,0
14:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. kwiecien 1480,0 1467,0
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii maj 8,0 15,5
14:30 USA Ceny importu kwiecien 0,3 0,4
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % kwiecien 0,1 0,4
Piatek

4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % kwiecien 3,7 3,1
4:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % kwiecien 5,5 4,5
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % kwiecien 2,4 2,4

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 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 nalezytg 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¢é 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 si¢ wtasng, 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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przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



