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Gtowny Ekonomista ® PL: Dzi$ o godz. 10:00 GUS opublikuje Biuletyn statystyczny, ktéry obejmowat
+48 22 598 22 38 bedzie oficjalne dane o stopie bezrobocia rejestrowanego w czerwcu. Wedtug
szacunku Ministerstwa Rodziny, Pracy i Pomocy Spotecznej obnizyta sie do 4,9% z
Andrzej Kaminski 5,0% miesiac wczesniej, tj. do najnizszej wartosci w historii nowoczesnej polskiej
Ekonomista gospodarki. Biuletyn obejmowat bedzie takze inne interesujace dane m.in. nowe
+48 22 598 20 10 zamowienia w przemysle w czerwcu, a takze bardziej szczegdétowe wyliczenia
wskaznikow koniunktury za lipiec.
Mate.usz Suto,vwc? ® HU: O godz. 14:00 poznamy natomiast decyzje Narodowego Banku Wegier
Analityk rynkow finansowych dotyczaca stop procentowych. Konsensus prognoz wskazuje na obnizke
+48 22 598 22 36 podstawowej stopy procentowej o 25 pkt baz. do 6,75%. Wedtug oczekiwan

rynkowych przestrzen do dalszych obnizek stop procentowych w tym roku na
Wegrzech wciaz jest, cho¢ stopniowo wyczerpuje sie.

Kursy walut A% Wvd ok ‘
EUR/PLN 4.2801 0.1% ydarzenia 1 Komentarze

USD/PLN 3.9345 0.0% ® PL: Sprzedaz detaliczna w cenach statych wzrosta w czerwcu o 4,4% r/r, po
CHF/PLN 4.4223 0.0% wzroscie o 5,0% r/r w maju. To wynik stabszy od spodziewanych 5,3% r/r.

Eliminujac wptyw czynnikow sezonowych sprzedaz zwiekszyta sie o 1,5% w
EUR/USD 1.0877 -0.1% poréwnaniu z majem br. Biorac jednak pod uwage solidny wzrost ptac oraz
Swiadczen spotecznych w ujeciu realnym, zanotowane w 2Q wzrosty sprzedazy
detalicznej oceni¢ mozna jako negatywne zaskoczenie. Gospodarstwa domowe
Rynek Pieniezny (%) A bps odbudowuja oszczednosci, co widoczne jest w utrzymujacej sie wciaz na wysokim

poziomie dynamice depozytow bankowych, a takze silnym wzroscie sprzedazy
WIBOR 1M 5.80 -7 . X .- . g . L.
detalicznych obligacji skarbowych. Utrzymaniu podwyzszonej sktonnosci do
WIBOR 3M 5.86 0 oszczedzania sprzyjaja tez wysokie realne stopy procentowe. Ostroznosc¢
konsumenta do zwiekszania wydatkow konsumpcyjnych moze tez wynikaé ze
wzrostu niepewnosci co do sytuacji dochodowej w Il pot. roku, ze wzgledu na
Obligacje PL (%) A bps spodziewany wzrost optat za energie. Widoczne to byto w pogorszeniu wskaznikow
2y 5.08 2 ufnosci konsumenckiej oraz wzroscie oczekiwan inflacyjnych. Pomimo wynikow
stabszych od oczekiwan, jesteSmy umiarkowanie optymistyczni co do perspektyw
konsumpcji w kolejnych kwartatach. Opublikowane dane nie zmieniaja naszych
oczekiwan co do Sciezki wzrostu gospodarczego w catym roku (3,1%), oraz
poziomow stop proc. (stabilizacja w 2024 roku).
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® PL: Produkcja budowlano-montazowa spadata w czerwcu o 8,9% r/r po spadku o
IRS PLN (%) A bps 6,5% r/r miesiac wczesniej, co tez okazato sie negatywna niespodzianka. Po
wyrownaniu sezonowym i korekcji liczby dni roboczych produkcja spadta o 2,1%

2Y 5.39 -3 - s
m/m po niewielkim wzroscie 0 0,1% m/m miesiagc wczesniej. Dynamiki miesieczne
S5Y 4.91 -4 wskazuja, ze budownictwo w 2Q 2024 znajdowato sie w stagnacji. Nie jest to
10Y 4.99 -4 najgorsza informacja biorac pod uwage gteboki spadek w 1Q 2024. Perspektywy
dla sektora sa optymistyczne, ze wzgledu na spodziewane rozkrecanie sie
inwestycji w ramach KPO i Funduszu Spojnosci. Jest to jednak troche dtuzsza
Obligacje bazowe (%) A bps perspektywa. Wskazniki koniunktury GUS nie pokazujg rosnacego optymizmu firm
DE 10Y 247 0 co do najblizszej przysztosci.
us 10Y 4.22 2 Rynki na dzis
Ostatnie dni na krajowym rynku walutowych charakteryzuja sie duza stabilnoscia
Gietdy pkt. A% notowan i trudno bedzie znalez¢ dzi$ argumenty za wzrostem zmiennosci. Kurs
EUR/PLN powinien zatem utrzymywac sie w okolicach 4,28. Szczegolnie, ze przy braku
WIG 86091.2 0.3 publikacji waznych danych makroekonomicznych niewielkim wahaniom powinien
S&P 500 5564.4 1.1 podlega¢ takze eurodolar. Na rynku papierow skarbowych uwaga inwestorow
Nikkei 225 39594.4 0.0 koncentrowac sie bedzie na przetargu obligacji, na ktoérym resort finansow oferowad

bedzie papiery za 5-10 mld PLN. Dodatkowa podaz obligacji moze wywierac presje na
nieznaczny wzrost rentownosci.

Zrédto: LSEG Datastream
Zamkniecia dnia poprzedniego godz. 16.30, zmiana dzienna
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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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Zrédto: LSEG Datastream

Ceny surowcow [USD]
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Ropa naftowa Brent (prawa 0¢)

Zrédto: LSEG Datastream
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Rynek krajowy

Poniedziatkowa sesja nie przyniosta zmiany obrazu notowan na krajowym rynku
walutowym. Kurs EUR/PLN oscyluje wokot poziomu 4,28 i wptywu na notowania nie maja
nawet publikowane dane z krajowej gospodarki. Stabilizacji notowan ztotego sprzyja tez
niewielka zmiennos¢ eurodolara, pomimo dynamicznej sytuacji na amerykanskiej scenie
politycznej. W trakcie poniedziatkowej sesji kurs EUR/PLN poruszat sie w bardzo waskim
pasmie 4,2760-4,2870. Niewielka zmiennos¢ widoczna byta na krajowym rynku dtugu,
cho¢ w ciagu dnia nieznacznie obnizyty sie rentownosci wzdtuz catej krzywej
dochodowosci. Ze wzgledu na okres wakacyjny, a takze w oczekiwaniu na wyniki
dzisiejszej aukcji, ptynnosc rynku nie byta duza.

Rynki zagraniczne

Pierwsza sesja nowego tygodnia przyniosta kontynuacja stabilizacji notowan, ktora
widoczna byta juz pod koniec poprzedniego tygodnia. Euro minimalnie ostabito sie w
stosunku do dolara, jednak zmiany byty symboliczne. Kursu EUR/USD poruszat sie w
bardzo waskim pasmie 1,0870-1,0900, a wiec zakres wahan wyniost zaledwie 0,3 centa.
Rezygnacja Joe Bidena z kandydowania w listopadowych wyborach prezydenckich w USA
nie przyniosta wiekszej zmiennosci, jako ze wydarzenie to utrzymato oczekiwania rynku
co do zwyciestwa D.Trumpa. Spokojnie byto takze na bazowych rynkach dtugu.
Rentownos¢ 10 letnich amerykanskich obligacji oscylowata wokot 4,22% (+/- 1 pkt baz.),
zas niemieckich w okolicy 2,47% (takze +/- 1 pkt baz.).
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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% 4.4% 5.3% 5.3%
10:00 Produkcja bud.-montaz r/r Polska Czerwiec -6.5% -8.9% -4.6% -4.6%
14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Polska Czerwiec 8.0% 8.4% 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 51.7
15:45 Indeks PMI dla ustug wst. USA Lipiec 55.3 54.5
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 serwiséw 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 réowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej
informacji.



