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depozytowa 3,75%. Uwazamy, ze Stopa depozytowa EBC (%) EURIBOR 3M (%)

podczas konferencji prasowej po ====FRA3M (%) Zrédto: Refinitiv, Credit Agricole
posiedzenie szefowa EBC Ch. Lagarde potwierdzi perspektywe dalszego tagodzenia polityki
pienieznej w nadchodzacych miesigcach. Podczas konferencji prasowej po posiedzeniu EBC
mozemy miec¢ do czynienia z podwyzszong zmiennoscig na rynku.
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dynamiki cen w kategoriach ,,zywnos$¢ i napoje bezalkoholowe” oraz ,,nos$niki energii”, podczas
gdy przeciwny wptyw miafa nizsza dynamika cen w kategorii ,,paliwa”. Szacujemy, ze inflacja
bazowa nie zmienita sie w czerwcu w poréwnaniu do maja i wyniosta 3,8%. Finalne dane o
inflacji bedg naszym zdaniem neutralne dla kursu ztotego i rentownosci polskich obligaciji.

s Dzisiaj opublikowane zostang takie dane nt. polskiego bilansu ptatniczego w maju.
Oczekujemy zwiekszenia deficytu na rachunku obrotéw biezacych do 769 min EUR wobec 241
min EUR w kwietniu. Prognozujemy, ze dynamika eksportu spadta z 5,5% r/r w kwietniu do -
7,3% w maju, a dynamika importu obnizyta sie z 5,7% r/r do -1,4%, co w znacznym stopniu
wynikato z niekorzystnych efektéw kalendarzowych. Naszym zdaniem dane o bilansie
pfatniczym bedga neutralne dla kursu ztotego i rentownosci polskich obligacji.

s Wainym wydarzeniem w tym tygodniu bedzie rowniez zaplanowana na czwartek publikacja
danych o czerwcowej produkcji przemystowej w Polsce. Prognozujemy, ze dynamika produkcji
przemystowej zmniejszyta sie do -2,5% w czerwcu wobec -1,7% w maju. Do spadku dynamiki
produkcji przyczynita sie utrzymujgca sie staba koniunktura w polskim przetwodrstwie
przemystowym (por. MAKROpuls z 01.07.2024). Nasza prognoza ksztattuje sie ponizej
konsensusu (-1,5%), a tym samym jej materializacja bytaby lekko negatywna dla kursu ztotego i
rentownosci polskich obligacji.

¢ W czwartek opublikowane zostang czerwcowe dane o zatrudnieniu i przeciethym
wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw w Polsce. Uwazamy, ze trwajgca restrukturyzacja
w przetwodrstwie przemystowym przyczyni sie do dalszego spadku zatrudnienia w ujeciu
miesiecznym. Z tego powodu prognozujemy, ze dynamika zatrudnienia nie zmienita sie w
czerwcu w poréwnaniu do maja i wyniosta -0,5% r/r. Z kolei dynamika przecietnego
wynagrodzenia zmniejszyta sie naszym zdaniem do 11,2% r/r w czerwcu z 11,4% w maju.
Publikacja danych o zatrudnieniu i wynagrodzeniach w sektorze przedsiebiorstw bedzie w naszej
ocenie neutralna dla kursu ztotego i rynku dtugu.

7w tym tygodniu poznamy dane z USA. Oczekujemy, ze nominalna sprzedaz detaliczna spadta
w czerwcu o 0,2% m/m wobec wzrostu o0 0,1% w maju, co bedzie spdjne z naszym scenariuszem



Z CREDIT MAPA
z AGRICOLE W oczekiwaniu na ozywienie MAKRO %

w Swiatowym handlu

zaktadajgcym stopniowe spowolnienie konsumpcji w USA. Prognozujemy, ze dynamika
produkcji przemystowej spadta w czerwcu do 0,3% m/m wobec 0,9% w maju, gtéwnie za sprawg
nizszego tempa wzrostu produkcji w przetwdrstwie. Oczekujemy, ze dane dotyczace
rozpoczetych budéw (1270 tys. w czerwcu wobec 1277 tys. w maju) oraz pozwolen na budowe
(1375 tys. wobec 1399 tys.) wskazg facznie na lekki spadek aktywnosci na amerykanskim rynku
nieruchomosci. Naszym zdaniem publikacje danych z USA w tym tygodniu bedg neutralne dla
rynkéw finansowych.

s Dzi$ poznalisSmy istotne dane z Chin. Roczna dynamika PKB w Chinach zmniejszyta sie do 4,7%
r/rw Il kw. 2024 wobec 5,3% w | kw. (0,7% kw/kw wobec 1,6%), ksztattujgc sie ponizej oczekiwan
rynku (odpowiednio 5,1% r/ri 1,1% kw/kw). Sygnatéw swiadczgcych o spowolnieniu aktywnosci
gospodarczej w Chinach dostarczyty takze dane o sprzedazy detalicznej (2,0% w czerwcu wobec
3,7% w maju), produkcji przemystowe] (5,3% wobec 5,6%) i inwestycjach w aglomeracjach
miejskich (3,9% wobec 4,0%), przy oczekiwaniach rynku réwnych odpowiednio 3,4%, 5,0% i
4,0%. Na szczegblng uwage zastuguje silne obnizenie dynamiki sprzedazy detalicznej, ktére
naszym zdaniem swiadczy o nadal stabym popycie wewnetrznym w Chinach. Z kolei utrzymujaca
sie na relatywnie wysokim poziomie dynamika produkcji przemystowej odzwierciedla
stopniowe ozywienie w $wiatowym handlu i zgtaszane z tego powodu wyzsze zapotrzebowanie
na towary wytwarzane w Chinach. Lekki spadek inwestycji w aglomeracjach miejskich wskazuje
natomiast na utrzymujacg sie obnizong aktywnos$¢ na chinskim rynku nieruchomosci. Dane
stanowg ryzyko w dot dla naszej prognozy wzrostu gospodarczego w Chinach (4,7% w 2023 r.
wobec 5,2% w 2024 r.). Jednoczesnie uwazamy, ze opublikowane dzisiaj rano dane z Chin sg
lekko negatywne dla kursu ztotego.

W zesztym tygodniu

7w ubiegtym tygodniu poznaliSmy Inflacja CPIw USA (% r/r)

wazne dane z USA. Inflacia CPI 17 9
zmniejszyta sie w czerwcu do 3,0% 1g gg
r/r wobec 3,3% w maiju, ksztattujgc g éo
sie ponizej oczekiwan rynku (3,1%). g = - %8

Spadek inflacji wynikat z nizszego 2019 2020 2001 2022 2003 2024
tempa wzrostu cen noSnikéw Inflacja ogdtem (1. 0$)

. A L, . .. ) Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i no$nikéw energii, I. 0S)
energii, zywnosci oraz obnizenia Zywnosé (1. 08)
inflacji bazowej, kt6ra zmniejszyta sie  zredro: Datsoenn condit At 212 (- ©%)
w czerwcu do 3,3% wobec 3,4% w
maju, ksztattujgc sie ponizej konsensusu (3,4%). Nizsze od konsensusu dane o inflacji
doprowadzity do wzrostu oczekiwan na obnizki stép procentowych w USA i przejSciowego
ostabienia dolara wzgledem euro. W ubiegtym tygodniu poznalismy réwniez wstepny indeks
Uniwersytetu Michigan, ktéry zmniejszyt sie w lipcu do 66,0 pkt. wobec 68,2 pkt. w czerwcu,
ksztattujgc sie ponizej oczekiwan rynku (68,5 pkt.). Spadek indeksu wynikat ze zmniejszenia jego
sktadowych zaréwno dla oceny biezgcej sytuacji jak i oczekiwan. Podawana wraz z indeksem
Uniwersytetu Michigan mediana dla oczekiwanej inflacji w horyzoncie 1 roku obnizyta sie w lipcu
do 2,9% wobec 3,0% w czerwcu, co wskazuje na stabngce oczekiwania inflacyjne amerykanskich
gospodarstw domowych. W zesztym tygodniu miato réwniez miejsce wystgpienie szefa Fed J.
Powella przed Kongresem. Zgodnie z naszymi oczekiwaniami powtdrzyt on swoje stanowisko,
zgodnie z ktérym zanim Fed podejmie decyzje o obnizce stdép procentowych potrzebuje upewnic
sie, czy obserwowany spadek inflacji jest trwaty. Zwrdcit jednak uwage, ze podwyzszona inflacja
nie jest jedynym problemem, z jakim zmaga sie Fed, odnoszac sie w ten sposéb do pogarszajacej
sie sytuacji na amerykanskim rynku pracy. Wypowiedzi J. Powella stanowig wsparcie dla naszego




@’ CREDIT
AGRICOLE

W oczekiwaniu na ozywienie
w Swiatowym handlu

%MAPA
MAKRO

scenariusza, zgodnie z ktérym do konca br. Fed dokona dwdch obnizek stép procentowych po
25pb (we wrzesniu i w grudniu).

s Saldo bilansu
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odpowiednio 8,0% i 2,8%. Wyrazne zwiekszenie dynamiki eksportu jest naszym zdaniem efektem
stopniowego ozywienia aktywnosci w Swiatowym handlu (patrz ponizej). Uwazamy, ze
czynnikiem oddziatujgcym w kierunku wzrostu chinskiego eksportu byty rowniez przyspieszone
zakupy ze strony UE i USA z uwagi na perspektywe wzrostu cet na chinskie towary na tych
rynkach. Z kolei spadek importu odzwierciedla utrzymujacy sie nadal staby popyt wewnetrzny w
Chinach. Uwazamy, ze w kolejnych miesigcach wzrostowi chinskiego eksportu sprzyja¢ bedzie
postepujgce ozywienie w Swiatowym handlu.

’ W oczekiwaniu na ozywienie w swiatowym handlu

Indeks PMIw globalnym przetworstwie (pkt.)
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Nowe zamowienia eksportowe

Zrédio: S&P, Credit Agricole

Nowe zamoéwienia ogétem

2024

Biezgca produkcja

W  ostatnich  miesigcach
obserwujemy stopniowy
wzrost aktywnosci w
Swiatowym  przetworstwie.
Wsparcie dla takiej oceny
stanowig rosngca bieiaca
produkcja oraz nowe
zamowienia. Ze wzgledu na
fakt, iz produkcja w
Swiatowym przetworstwie
jest obecnie w znacznym
stopniu wytwarzana w

ramach miedzynarodowych tancuchéw dostaw, oddziatuje to réwniez w kierunku wzrostu nowych
zamoéwien eksportowych. Przedmiotem poniiszej analizy jest proba odpowiedzi na pytanie, czy
pierwsze oznaki ozywienia w $wiatowym handlu znajdujq juz odzwierciedlenie w polskim eksporcie.

Dynamikapolskiego eksportu (%, 3-miesieczna sredniaruchoma, EUR)

/-—\/ —
0
-25
-50
2022 2023 2024
1.Zywno$é 2.Towary zaopatrzeniowe 3. Paliwa

4.Dobra kapitatowe
Zrédto: GUS, Credit Agricole

5.Sprzet transportowy

6. Dobra konsumpcyjne

Zgodnie z danymi GUS
obserwujemy obecnie szeroki
wzrost rocznej dynamiki
polskiego eksportu w
podstawowych grupach
towarowych. Warto jednak
zauwazyé, ze z dodatnig 3-
miesieczng roczng dynamika
eksportu mamy do czynienia
jedynie w kategoriach
»2ywnos¢”, ,Sprzet
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transportowy” oraz ,dobra konsumpcyjne”, podczas gdy nadal odnotowujemy spadek eksportu w
kluczowych z punktu widzenia polskiego eksportu i przetwdrstwa kategoriach, takich jak ,towary
zaopatrzeniowe” czy tez ,dobra kapitatowe”.

Uwzgledniajac strukture
geograficzng polskiego
eksportu nadal nie widaé

; éz ; sygnatéw ozywienia sprzedazy
¥ na rynek unijny, w

Dynamikapolskiego eksportu (%, 3-miesigczna sredniaruchoma, EUR)
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Ameryki, Afryki i Oceanii. Wskazuje to, ze w warunkach ograniczonego popytu ze strony UE polscy
eksporterzy starajg sie dywersyfikowaé swojg sprzedaz wchodzgc na bardziej odlegte rynki. Warto jednak
zauwazyé, ze tgcznie odpowiadajg one za ok. 25% polskiego eksportu, co jest niewystarczajgce aby
odwrdci¢ negatywne tendencje obserwowane w polskim eksporcie.

Dynamika PKB (% kw /kw, SA) Kiedy zatem obserwowane
B Prognoza R obecnie pierwsze oznaki
= ~  ozywienia w $wiatowym handlu

znajdg  odzwierciedlenie w
I . 1. . 11 . b b B B polskim eksporcie? W tym

kontekscie kluczowa jest ocena
perspektyw wzrostu
gospodarczego w strefie euro, w

2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025 2025 . . .
0L 02 03 04 0l 02 03 04 Ol 02 Q3 04 0Ol 02 Q3 04 tym w Niemczech. Uwazamy, ze

H Strefa euro u Niemcy bez ozywienia popytu na tych
rynkach nie jest mozliwa wyrazna
poprawa perspektyw sprzedazy polskich débr zaopatrzeniowych i kapitatowych, a w konsekwencji
zwiekszenie polskiego eksportu. Prognozujemy, ze wzrost gospodarczy w obszarze wspdlnej waluty
wyraznie przyspieszy juz w Il kw. (0,5% kw/kw wobec 0,3% w Il kw.) i do korica 2025 r. bedzie ksztattowat
sie srednio na poziomie ok. 0,3%. Z podobnymi tendencjami bedziemy mie¢ do czynienia w Niemczech
(0,3% w Il kw. wobec 0,0% w Il kw.) i $rednio 0,3% w kolejnych kwartatach. Bytoby to czynnikiem
pozytywnym dla popytu zgtaszanego przez kraje strefy euro na towary zaopatrzeniowe i kapitatowe
wytwarzane w Polsce. Ostatnie zaskakujgce pogorszenie koniunktury w strefie euro wskazuje jednak na
rosngce prawdopodobienstwo pdzniejszego ozywienia w strefie euro (por. MAKROmapa z 24.06.2024). Z
tego powodu dostrzegamy ryzyko w dét dla naszego scenariusza, zgodnie z ktérym dynamika polskiego
eksportu zwiekszy sie do 3,5% r/r w Il kw. i 6,5% w IV kw. wobec 1,0% w Il kw. To z kolei stanowi ryzyko
w dot dla naszej prognozy inwestycji (-0,3% r/r w 2024 r. wobec 13,1% w 2023 r.) i catego PKB (2,8% wobec
0,2%).
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#” Umocnienie ztotego w $lad za wzrostem kursu EURUSD

Kursy walutowe

4,70 4,50 4,96 5,56
4,58 4,36 4,81 5,43
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4,34 4,08 4,50 5,16
4,22 3,94 4,35 5,03
4,10 3,80 4,20 4,90
lip 23 wrz 23 lis 23 sty 24 mar 24 maj 24 lip 24 lip 23 wrz 23 lis 23 sty 24 mar 24 maj 24 lip 24
$rédto: Refinity, —— EURPLN (1. 0%) USDPLN (p. 0$) CHFPLN (1. 0%) GBPPLN (p. 03)

W ubiegtym tygodniu kurs EURPLN spadt do 4,2550 (umocnienie ztotego o 0,5%). W ubiegtym tygodniu
kurs EURPLN ksztattowat sie w wyraznym trendzie spadkowym w $lad za wzrostem EURUSD. Ostabieniu
dolara wzgledem euro sprzyjaty rosngce oczekiwania na obnizki stép procentowych w USA, wspierane
przez nizsze od konsensusu dane o inflacji oraz wypowiedzi szefa Fed J. Powella.

Uwazamy, ze opublikowane dzisiaj rano dane z Chin sg neutralne dla kursu ztotego. W tym tygodniu
kluczowa dla kursu polskiej waluty bedzie czwartkowa publikacja krajowych danych o produkcji
przemystowej. W przypadku realizacji naszej nizszej od konsensusu rynkowego prognozy dane moga
oddziatywaé w kierunku ostabienia ztotego. Z kolei podwyzszonej zmiennosci kursu polskiej waluty moze
sprzyja¢ zaplanowane na czwartek posiedzenie EBC. Oczekujemy, ze przewidziane na ten tydzien
pozostate publikacje z polskiej i ze Swiatowej gospodarki bedg neutralne dla kursu ztotego.

’ Posiedzenie EBC w centrum uwagi

Krzywa IRS w Polsce (%) Spread pomiedzy obligacjami Polskii Niemiec(pp.)
5,80 3,75
5,60 350
5,60 3,25
5,40 — 5,30 ;3(5’
5,42 ' :
520 2,50
5,08 2,25
5,00 5,01 2,00
1,75
4,80 1,50
2lata 5 lat 10lat cze23 sie 23 pa 23 gru23 lut 24 kwi 24 cze24
Zrédio: Refinitiv. —— 05-07-2024 —12-07-2024 — 2-letnie 5-letnie 10-letnie

W ubiegtym tygodniu 2-letnie stawki IRS zmniejszyty sie do 5,42 (spadek o 18pb), 5-letnie do 5,01
(spadek o 23pb), a 10-letnie do 5,08 (spadek o 22pb). W ubiegtym tygodniu doszto do spadku stawek IRS
na catej dtugosci krzywej w $lad za rynkami bazowymi. Obnizenie rentownosci na rynkach bazowych
wynikato ze wzrostu oczekiwan na obnizki stép procentowych w USA, nasilonych m.in. przez publikacje
nizszych od oczekiwan danych o inflacji, jak réwniez wypowiedzi szefa Fed J. Powella.

W tym tygodniu w centrum uwagi rynku bedzie zaplanowane na czwartek posiedzenie EBC, ktdre moze
oddziatywaé w kierunku podwyzszonej zmiennosci stawek IRS. Z kolei przewidziana na czwartek publikacja
krajowych danych o produkcji przemystowej moze sprzyja¢ spadkowi stawek IRS. Uwazamy, ze
zaplanowane na ten tydzien publikacje z polskiej i ze swiatowej gospodarki bedg neutralne dla krzywej.
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Prognozy miesiecznych wskaznikéw makroekonomicznych

ekonomiczne w Polsce w ujeciu miesiegcznym

Wskaznik cze 23 | lip23 | sie23 (wrz23|paz23 | lis 23 | gru23 | sty24 | lut24 |mar 24| kwi24 | maj24 | cze 24 | lip 24
Stopa referencyjna NBP* (%) 6,75 6,75 6,75 6,00 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75
Kurs EURPLN* 4,43 4,40 4,47 4,63 4,45 4,35 4,33 4,32 4,31 4,29 4,33 4,27 430 4,30
Kurs USDPLN* 4,06 4,00 4,12 4,37 4,21 4,00 3,93 4,00 3,99 3,97 4,06 3,94 4,02 4,03
Kurs CHFPLN* 4,52 4,59 4,66 4,78 4,62 4,56 4,64 4,64 4,52 4,40 4,41 4,36 4,47 4,47
Inflacja CPI (r/r, %) 115 10,8 10,1 8,2 6,6 6,6 6,2 3,7 2,8 2,0 2,4 25 25
Inflacja bazowa (r/r, %) 11,1 10,6 10,0 8,4 8,0 7,3 6,9 6,2 54 4,6 4,1 3,8 3,8
Produkcja przemystu (r/r, %) -1,6 -2,7 -2,2 -3,3 2,0 -0,3 -3,5 3,0 3,2 -5,7 7,8 -1,7 -2,5
Inflacja PPI (r/r, %) 0,3 -2,1 -2,9 -2,7 -4,2 5,1 -6,9 -106 -100 -99 -8,5 -7,0 -6,5

Sprzedaz detaliczna (r/r, %) 2,1 2,1 31 3,6 4.8 2,6 0,5 4,6 6,7 6,0 4,3 54 5,7
Wynagrodzenie w SP (r/r,%) 11,9 10,4 11,9 10,3 12,8 11,8 9,6 12,8 12,9 12,0 11,3 114 11,2

Zatrudnienie w SP (r/r, %) 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,4 -0,5 -0,5
Stopa bezrobocia rej.* (%) 51 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0 51 54 54 53 51 5,0 4,9
Saldo ROB (mIn EUR) 4087 55 587 1184 2151 1352 199 1742 511 325 -241  -769
Eksport (r/r, %, EUR) 4,3 0,2 -2,1 -4,0 2,1 -2,0 -6,2 -4.5 0,5 -9,5 55 -7,3
Import (r/r, %, EUR) -5,0 -6,4 -109 -138 -7.1 -7,2 -106  -53 0,9 -8,3 5,7 -14

* wartosc¢ na koniec miesigca

Prognozy kwartalnych wskaznikdw makroekonomicznych

Wybrane wskazniki makroekonomiczne w Polsce w ujeciu kwartalnym

23 4 pAS)
R e e o S v s e
0,2 2,8 4,6

1

PKB (%, r/r) 2,0 2,5 3,3 3,5 4,2 4,4 4,6 4,8

Konsumpcija (%, r/r) 4,6 51 4,1 3,5 2,9 2,5 2,4 2,2 -1,0 4,3 2,6
Inwestycje (%, r/r) -1,8 0,1 0,9 -0,4 8,7 9,4 10,5 11,7 13,1 -0,3 10,4
Eksport (ceny state, %, rir) 0,5 1,0 3,5 6,5 7,3 57 4,3 7,1 3,4 2,8 6,3
Import (ceny state, %, rir) -0,1 2,3 9,1 9,2 8,9 7,3 54 7,3 -2,0 5,0 7,6
8 5 _ Spozycie prywatne (pp.) 2,7 2,9 2,4 1,7 1,8 1,5 1,4 1,1 -0,5 2,4 1,5
g § g Inwestycje (pp.) -0,2 0,0 0,1 -0,1 1,1 1,5 1,7 2,7 2,1 0,0 1,8
=z Eksport netto (pp.) 0,4 -0,6 -2,6 -1,0 -0,4 -0,4 -0,4 0,2 3,3 -1,0 -0,3
Saldo obrotéw biezacych (% PKB)*** 1,2 1,0 0,9 0,8 0,8 0,7 0,6 0,6 1,6 0,8 0,6
Stopa bezrobocia (%9** 53 4,9 4,8 4,9 5,2 4,8 4,7 4,8 51 4,9 4,8
Zatrudnienie poza rolnict. (%r/r) -0,2 -0,2 -0,2 -0,3 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 0,8 -0,2 -0,5
Wynagrodzenia w GN (%, r/r) 14,4 15,5 14,8 15,0 10,1 8,3 7,1 6,5 12,8 14,9 8,0
Inflacja CPI (%)* 2,8 2,5 4,6 51 55 51 3,5 3,4 11,6 3,8 4,4
Wibor 3-miesigczny (%)** 5,88 5,85 5,88 5,88 5,88 5,63 5,51 5,38 5,88 5,88 5,38
Stopa referencyjna NBP (%9** 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,50 5,25 5,75 5,75 5,25
EURPLN** 4,29 4,30 4,26 4,24 4,23 4,22 4,21 4,20 4,33 4,24 4,20
USDPLN** 3,97 4,02 4,02 4,04 3,95 3,87 3,83 3,75 3,93 4,04 3,75

*wartos¢ sredniokwartalna
**wartosc na koniec okresu
***narastajaco za cztery ostatnie kwartaty
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Kalendarz

w Swiatowym handlu

POPRZEDNIA PROGNOZA*

WSKAZNIK OKRES WARTOSC

CA RYNEK**

Poniedziatek 15.07.2024 r.

4:00 Chiny PKB (% rir) Il kw. 53 5,0 51
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna (% r/r) Czerwiec 3,7 3,6 3.3
4:00 Chiny Inwestycje w aglomeracjach miejskich (% r/r) Czerwiec 4,0 3,8 3,9
4:00 Chiny Produkcja przemystowa (% r/r) Czerwiec 5,6 4,6 5,0
10:00 Polska Inflacja CPI (%r/r) Czerwiec 2,5 2,5 2,6
11:00 Strefa euro Produkcja przemystowa (% m/m) Maj -0,1 -1,0
14:00 Polska Saldo na rachunku obrotéw biezgcych (mln €) Maj -241 -769 187
14:30 USA Indeks NY Fed dla przetwdrstwa (pkt.) Lipiec -6,0 -6,0
Wtorek 16.07.2024 r.
11:00 Niemcy Indeks ZEW (pkt.) Lipiec 47,5 42,5
14:00 Polska Inflacja bazowa (%r/r) Czerwiec 3,8 3.8 3,7
14:30 USA Sprzedaz detaliczna (% m/m) Czerwiec 0,1 -0,2 0,0
16:00 USA Zapasyw przedsigbiorstwach (% m/m) Maj 0,3 0,3
Sroda 17.07.2024 r.
11:00 Strefa euro Inflacja HICP (% r/r) Czerwiec 2,6 2,5 2,5
14:30 USA Nowe pozwolenia na budowe (tys.) Czerwiec 1399 1375 1385
14:30 USA Liczba rozpoczetych budow (tys.) Czerwiec 1277 1270 1305
15:15 USA Wykorzystanie mocy produkcyjnych (%) Czerwiec 78,7 78,6
15:15 USA Produkcja przemystowa (% m/m) Czerwiec 0,9 0,3 0,3
Czwartek 18.07.2024 r.
10:00 Polska Inflacja PPI (%r/r) Czerwiec -7,0 -6,5 -6,3
10:00 Polska Wynagrodzenia w sektorze przeds. (%r/r) Czerwiec 114 11,2 115
10:00 Polska Zatrudnienie w sektorze przeds. (%r/r) Czerwiec -0,5 -0,5 -0,4
10:00 Polska Produkcja przemystowa (%r/r) Czerwiec -1,7 -2,5 -15
14:15 Strefa euro Decyzja o stopach procentowych EBC (%) Lipiec 4,25 4,25 4,25
14:30 USA Indeks Filadelfia Fed (pkt.) Lipiec 13 29
Piatek 19.07.2024 r.
10:00 Strefa euro Saldo na rachunku obrotéw biezgcych (mld €) Maj 38,6

* Prognozy wskaznikéw krajowych zostaty przygotowane przez Credit Agricole Bank Polska S.A. Prognozy wskaznikdw zagranicznych zostaty opracowane przez
Crédit Agricole Corporate and Investment Bank.
** Konsensus Refinitiv

Jakub BOROWSKI Krystian JAWORSKI Jakub OLIPRA
MAPA Gtéwny Ekonomista Starszy Ekonomista Starszy Ekonomista
MAKRO% tel.: 600 457 021 tel.: 512 191 822 tel.: 518 003 696
jakub.borowski@credit-agricole.pl krystian.jaworski@credit-agricole.pl jakub.olipra@credit-agricole.pl

Jesli chcecie Paristwo otrzymywac tygodnik ekonomiczny ,, MAKROmapa” w jezyku angielskim, prosimy o kontakt mailowy z
Arturem Arutyunyanem: aarutyunyan@credit-agricole.pl



