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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 Gtowny Urzad Statystyczny przedstawi dane o sprzedazy
+48 22 598 22 38 detalicznej w czerwcu. Nasza prognoza, jak i konsensus prognoz, wynosza 5,3%
r/r, a wiec sa nieco wyzsze niz dane za maj (5,0% r/r). Tempo wzrostu sprzedazy
Andrzej Kaminski detalicznej byto w 2Q 2024 zblizone do sredniej wieloletniej, cho¢ wzrost ptac
Ekonomista realnych byt bardzo mocny. Wskazuje to, ze gospodarstwa domowe odbudowuja
+48 22 598 20 10 oszczednosci po okresie wzmozonych wydatkow zwiazanych z pandemig i czasie
wysokiej inflacji. Co wiecej, sadzimy, ze po nasyceniu wydatkow na towary,
Mateusz Sutowicz gospodarstwa domowe zwiekszyty bardziej popyt na ustugi, ktory nie jest widoczny
Analityk rynkéw finansowych w danych o sprzedazy detalicznej.
+48 22 598 22 36 ® PL: Wraz z danymi o sprzedazy detalicznej poznamy wyliczenie za czerwiec

produkcji budowlano-montazowej w czerwcu. Wedtug naszej prognozy spadta ona
04,6% r/r, po spadku o0 6,5% r/r w maju. Konsensus prognoz jest zgodny z naszymi
Kursy walut A% oczekiwaniami. Dane nie zmieniaja obrazu budownictwa, ktore przejsciowo jest
pod negatywnym wptywem dotka w inwestycjach wspotfinansowanych srodkami z

ELR/PLN 4.2846 -0.1% budzetu Unii Europejskiej. Wydaje nam sie, ze dzisiejsze dane potwierdza jednak,
USD/PLN 3.9339 0.0% ze sytuacja w 2Q 2024 jest nieco lepsza niz w 1Q.
CHF/PLN 4.4216 -0.5% ® PL: Natomiast o godz. 14:00 Narodowy Bank Polski opublikuje dane o podazy
EUR/USD 1.0887 0.2% pieniadza w czerwcu. Spodziewamy sie wzrostu agregatu M3 o 7,9% r/r, po
wzroscie o 8,0% r/r miesiac wczesniej.
Rynek Pieniezny %)  Abps Wydarzenia i komentarze
WIBOR 1M 5.87 2 B US: Obecnie urzedujacy prezydent Standw Zjednoczonych J.Biden zrezygnowat z
WIBOR 3M 5.86 0 ubiegania sie o druga kaQencje w wyborach zaplanowanych na 5 listopada br.
: Powiedziat tez, ze dokonczy obecna kadencje uptywajaca w styczniu 2025 r.
Jeszcze nie wiadomo, kto zostanie kandydatem demokratow, aczkolwiek J.Biden,
s a takze Bill Clinton popieraja Kamale Harris, piastujaca obecnie funkcje
Obligacje PL ) A bps wiceprezydenta. D.Trump pozostaje faworytem do ponownego objecia stanowiska
2Y 5.10 -5 prezydenta. Z tego wzgledu nie wydaje nam sie, aby wiadomos¢ ta znaczaco
5y 5.51 8 podnosita zmienno$¢ na rynkach podczas dzisiejszej sesji.
10Y 5.66 7 ® CN: Bank centralny Chin obnizyt gtéwna krotkookresowa stope procentowa o 10
pkt baz. do 3,35%. Decyzja ta okazata si¢ niespodzianka - konsensus prognoz
wskazywat na brak zmian. Obnizka ma na celu wsparcie gospodarki, ktéra, z
IRS PLN %) Abps powodu czynnikow wewnetrznych, urosta w 2Q 2023 wolniej niz oczekiwano.
® PL: Wyniki ankietowego badania przeprowadzonego na zlecenie Konfederacji
2Y 5.42 7 Lewiatan, 63% firm ma pozytywne nastawienie do co prowadzenia firmy w
5Y 4.95 9 najblizszym czasie. Na negatywny sentyment wskazuje 32% przedsiebiorstw.
10Y 5.03 9 Naszym zdaniem informacje te wpisuja sie w scenariusz poprawy koniunktury w
Polsce, cho¢ o podnoszenie marz przez firmy nie jest i nie bedzie tak tatwo jak w
latach 2022-2023.
Obligacje bazowe (%) A bps 5 s
DE 10Y 2.47 6 Rynki na dzis
us 10Y 4.24 6 Pierwsza sesja nowego tygodnia bedzie obfitowa¢ w publikacje krajowych danych
makroekonomicznych. Niemniej, biorac pod uwage wyraznie zarysowane oczekiwania
co do sciezki stop procentowych w Polsce, ale takze w strefie euro i USA, ich wptyw
Gietdy pkt. A% na krajowy rynek finansowy nie ,powim'en by¢ silny. Z tego tez pov:/odu, W naszej
ocenie kurs EUR/PLN utrzymywac sie bedzie w kanale 4,25-4,30, ktory ograniczony
WIG 85852.4 -0.6 jest silnymi poziomami technicznymi. Ztoty pozostawac bedzie pod dominujacym
S&P 500 5505.0 0.7 wptywem eurodolara. Tutaj ewentualnym zrodtem zmiennosci moze by¢ sytuacja na
Nikkei 225 39599.0 1.2 amerykanskiej scenie politycznej, niemniej dotychczasowa reakcja rynku na decyzje

_ prezydenta J. Bidena o wycofaniu sie z ubiegania sie o reelekcje, nie sugeruje duzych
Zrédto: LSEG Datastream ' ' zmian na rynku. Na krajowym rynku dtugu inwestorzy oczekuja na przetarg obligacji i
Zamknigcia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dziennia w takich uwarunkowaniach prawdopodobna kontynuacja wzrostéw rentownosci, cho¢

w skali zapewne mniejszej niz w ubiegtym tygodniu.
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Kursy walutowe EUR/PLN i EUR/USD
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Zrédto: LSEG Datastream

Rentownosci dtugu USA, Niemiec i Polski [%]
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Zioto e Ropa naftowa Brent (prawa os)

Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Ostatnia sesja minionego tygodnia przyniosta utrzymanie niskiej zmiennosci na
krajowym rynku walutowym. Kurs EUR/PLN poruszat sie w waskim pasmie 4,2830-
4,2940, cho¢ w popotudniowej czesci notowan widoczne byto nieznaczne umocnienie
ztotego i ruch kursu EUR/PLN w kierunku dolnej granicy wskazanego wyzej przedziatu.
Brak publikacji istotnych danych makroekonomicznych oraz niewielka zmiennos¢ na
rynku eurodolara, znalazta tez odzwierciedlenie w stabilizacji notowan na krajowym
rynku walutowym. Na rynku dtugu rentownosci rosty kolejna sesje z rzedu, w slad za
podobnym ruchem na rynkach bazowych. Najwiecej na wartosci stracity obligacje z
dtugiego konca krzywej dochodowosci. Na piatkowym zamknieciu rentownos¢ 10-latki
ksztattowata sie na poziomie 5,66%, tj. 7 pkt. wyzej niz na zamknieciu dzien wczesniej.

Rynki zagraniczne

Piatek byt bardzo spokojnym dniem na globalnych rynkach, poniewaz brak istotnych
wydarzen i publikacji danych makroekonomicznych sprzyjat stabilizacji notowan. Po
porannej znizce, przez dominujaca cze$¢ dnia kurs EUR/USD utrzymywat sie nieco
ponizej poziomu 1,09, a dzienne wahania eurodolara wyniosty zaledwie 0,2 centa. Na
piatkowym zamknieciu kurs EUR/USD notowany byt na poziomie 1,0885. Niewiele dziato
sie takze na bazowych rynkach dtugu. W ciagu dnia rentonwosci nieznacznie wzrosty,
choc¢ zakres zmian byt niewielki. Na koniec dnia rentownos¢ 10-letnich amerykanskich
obligacji wzrosta 4,24%, tj. 3 pkt. baz. wiecej niz dzien wczesniej, a jej niemiecki
odpowiednik 2,47%, tj. 5 pkt. baz. powyzej zamkniecia dnia poprzedniego.
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Kalendarium

Poprzednie Aktualne Konsensus Bank Millennium
dane dane rynkowy prognoza

Wskaznik/Wydarzenie

Pigtek 19 lipca
10:00 Bilans ptatniczy EZ Maj 36.7bn 36.7bn 34.6bn

Poniedziatek 22 lipca
Decyzja w sprawie stop

03:15 procentowych Chiny Lipiec 3.45% 3.45% 3.35%
10:00 Sprzedaz detaliczna r/r Polska Czerwiec 5.0% 5.3% 5.3%
10:00 Produkcja bud.-montaz r/r Polska Czerwiec -6.5% -4.6% -4.6%
14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Czerwiec 8.0% 8.3% 7.9%
Wtorek 23 lipca
10:00 Stopa bezrobocia Polska Czerwiec 5.0% 4.9% 5.0%
14:00 gfgg’:ﬂ;‘;‘ow sprawie stop Wegry  Lipiec 7.0% 6.75%
Sroda 24 lipca
09:30 Indeks PMI dla przemystu wst.  Niemcy Lipiec 43.5 44.5
09:30 Indeks PMI dla ustug wst. Niemcy Lipiec 53.1 53.3
10:00 Indeks PMI dla przemystu wst. EZ Lipiec 45.8 46.2
10:00 Indeks PMI dla ustug wst. EZ Lipiec 52.8 53.0
15:45 Indeks PMI dla przemystu wst.  USA Lipiec 51.6
15:45 Indeks PMI dla ustug wst. USA Lipiec 55.3
10:00 Indeks instytutu Ifo Niemcy Lipiec 88.6 88.9
14:30 PKB annualizowany kw/kw USA 2Q 1.4% 2.0%
14:30 PCE bazowy kw/kw USA 2Q 3.7%
14:30 \Q/er;ifélglfn;iiﬂek da USA 20 lipca 243 tys.

Zamowienia na dobra trwatego

14:30 uzytku m/m, wst.

USA Czerwiec 0.1% 0.3%

Pigtek 26 lipca

14:30 Dochody Amerykandéw m/m USA Czerwiec 0.5% 0.4%
14:30 Wydatki Amerykanow m/m USA Czerwiec 0.2% 0.3%
14:30 PCE m/m USA Czerwiec 0.0%
14:30 PCE bazowy m/m USA Czerwiec 0.1%
16:00 'f?rf’_eks Uniwersytetu Michigan ;5 Lipiec 68.2 66.0

Poniedziatek 29 lipca

Brak istotnych publikacji

Zrédto: Bloomberg, Millennium Bank S.A., Parkiet
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Niniejsza analiza jest publikacja marketingowa i zostata przygotowana przez Bank Millennium S.A. (,,Bank”), w oparciu o dane pochodzace z réznych serwisow informacyjnych, wytacznie w celach
informacyjnych. Nie stanowi ona (ani zawarte w niej informacje) rekomendacji, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy osob)
zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych cen instrumentow
finansowych lub wynikow finansowych. Bank dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Bank i jego
pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnos¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



