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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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112 Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w czerwcu 2025 r. wzrosty o 4,1%

110 r/r, @ w pordwnaniu z poprzednim miesigcem ceny wzrosty o 0,1% - podat

Vo Gtéwny Urzad Statystyczny. Odczyt jest zgodny z wcze$niejszym, szybkim

104 szacunkiem GUS.
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100 - i .
407 2400 2011 501 2505 2308 2807 Wedtug danych wstepnych w kwietniu produkcja ustug byta o 4,5% wyzsza

niz przed rokiem, a w poréwnaniu z marcem spadta o 0,6% - podat Gtéwny

Urzad Statystyczny.
EUR-PLN, dane dzienne a ysty Y

440 Deficyt w obrotach towarowych handlu zagranicznego po maju wynidst 3,1

435 mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny. Eksport w euro wzrést o 1,6%,
430 a import 6,7%.

425 Udziat eksportu z Polski do Niemiec w okresie styczen-maj spadt o 0,1 pp.

420 r/r do 27,0% catosci - podat GUS.
415
410 W okresie styczen-maj odnotowano bardzo mocny wzrost eksportu i importu
2407 2409 2411 2501 2503 2505 2507 do USA - poinformowal GUS.
USD-PLN, dane dzienne Ceny ustug turystyc;znych organizowanych za granica wzrosty w czerwcu o
420 5,1% r/r - podat Giéwny Urzad Statystyczny.
410 Ceny ustug telekomunikacyjnych wzrosty w czerwcu 5,8% r/r - podat Gtdwny
400 Urzad Statystyczny. W ujeciu miesigc do miesigca ceny wzrosty o 0,8%.
3,90

Deficyt budzetu po czerwcu 2025 r. wyniost 119.697,0 min zt - wynika z
380 szacunkdéw Ministerstwa Finansow, opublikowanych na stronie resortu. Po
maju 2025 r. deficyt wynosit 108,3 mid zt.

3,70

3’802407 vioe  sa11  2e01  2e0s  2m0s 2807 Stan srodkow walutowych na rachunkach budzetowych na koniec czerwca

; ’ ) ) } } ) 2025 r. wyniost tacznie 9.010,9 min euro wobec 9.069,1 min euro na koniec
CHF-PLN, dane dzienne poprzedniego miesigca - podato Ministerstwo Finanséw w komunikacie.

4,70

465 W lipcu inflacja w Polsce bedzie zblizona do 2,6% r/r, ale procesy cenowe sg

460 nadal fundamentalnie nieustabilizowane - uwaza cztonkini RPP Joanna

455 Tyrowicz.

4,50

445 Ze $wiata

440

jzz Produkcja przemystowa w strefie euro w maju wzrosta o 1,7%, podczas gdy

425 poprzednio spadta o 2,2%, po korekcie - poinformowat w komunikacie urzad
2407 2409 2411 2501 2503 2505 2507 statystyczny Eurostat. Analitycy spodziewali sie wzrostu o 1%.

Zredto: Bloomberg, opracowanie wasne Zaufanie niemieckich analitykéw i inwestoréw instytucjonalnych w lipcu

poprawito sie - wynika z danych Instytutu ZEW. Raport ZEW pokazat, ze
indeks mierzacy oczekiwania tych grup co do wzrostu gospodarczego
Niemiec wynidst +52,7 pkt. Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie
Agata Filipowicz-Rybicka +50,4 pkt. wobec +47,5 pkt. miesigc wczesniej.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz
Inflacja w Polsce potwierdzona

Nie byto wczoraj zaskoczenia i zgodnie z danymi GUS inflacja w Polsce w

:J;fp'T_Nwa'“mwy 4 2655 0;/; 0;/‘1’ czerwcu wyniosta 4,1% r/r, zgodnie z szybkim szacunkiem, co oznacza
’ ’ ’ wzrost z 4,0% r/r w maju. W ubieglym miesigcu mocniej rosty ceny ustug

USD-PLN 3,6764 0,81 LS55 (6,3% r/r), a wolniej ceny towardw (3,2% r/r). Od lipca ubiegtego roku

CHF-PLN 4,5869 0,36 0,83 inflacja CPI znajduje sie powyzej gornej granicy odchylen od celu

EUR-USD 1,1601 -0,54 -1,06 inflacyjnego NBP (2,5% +/- 1 p.p.) i spodziewamy sig, ze od przysztego

Rynek akeji pkt % Yo miesiaca inflacja zakotwiczy w celu NBP, co moze da¢ przestrzeri RPP do

WI1G20 2871 -0,32 -0,66 obnizek stép procentowych w dalszej czeéci roku.

DAX 24 060 -0,42 -0,61

SP500 6 244 -0,40 -0,31

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Indeks instytutu ZEW wzrést w lipcu do 52,7 z 47,5 przed miesigcem,
mocniej od oczekiwan (50,4). Mimo utrzymujacej sie niepewnosci zwigzanej
z globalnym handlem, wskaznik nastrojow gospodarczych za nasza
zachodnigq granica mocno rosnie w ostatnich 2 miesigcach. Respondenci
badania wskazujg, ze licza na szybkie i pozytywne rozwigzanie konfliktu
celnego z USA a dodatkowo oczekujg na impuls ze strony programu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. inwestycyjnego niemieckiego rzadu. Bez watpienia, jezeli nastroje w
1M WIBOR 5,11 -1 -10 Niemczech utrzymajq sie na wysokim poziomie i przetozy sie to na twarde
3M WIBOR 5,01 0 -3 dane o produkcji przemystowej, wesprze to réowniez polskich producentéw
6M WIBOR 4,84 0 -4 eksportowych.
SPW PL % p.b. p.b. Inflacja CPI w USA w czerwcu wzrosta do 2,7% r/r (0 0,1 p.p. powyzej
oY 4,44 0 0 oczekiwan) z 2,4% r/r przed miesigcem. Bazowa CPI rowniez wzrosta do
5y 4,88 1 1 2,9% r/r z 2,8% r/r w maju, co byto odczytem zgodnym z oczekiwaniami.
10Y 5,46 1 1 Taki ukfad danych wspiera aktualnie Fed w swoim nastawieniu do polityki
monetarnej - czyli braku obnizki stdp procentowych na lipcowym
poziom zmiana 1D zmiana 5D posiedzeniu.

Spread PL vs DE p-b. p.b. p.b. Produkcja przemystowa w strefie euro w maju zaskoczyla na plus i

DE2Y 256 -1 -1 wzrosta o 3,7% r/r w.d.a. przy oczekiwaniach na poziomie 2,2% r/r w.d.a.

DE5Y 262 3 -2 Najwieksze wzrosty w ujeciu r/r w.d.a. odnotowano w Irlandii (40,7%),

DE10Y 275 2 -3 Finlandii (5,9%) i Szwecji (5,0%), podczas gdy najwieksze spadki byty w
Belgi (-7,3%), Butgarii (-6,5%) oraz w Dani (-4,2%). Cato$ciowo, majowy

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. odczyt jest 4 miesigcem z kolei ze wzrostem produkcji przemystowej w

us2y 50 -4 -5 strefie euro, co mozemy odczytywac jako oznake ozywienia.

ussy 83 -4 -8 )

Us10Y 98 4 9 EUR-USD w dét. Dolar zaliczyt wczoraj mocne umocnienie. Spadki na

Krzywa rentownosci PL

gtébwnej parze walutowej s z nami od poczatku lipca i wczorajsze dane o
amerykanskiej inflacji ponownie umocnity dolara.

60 L EUR-PLN lekko w gére. Wczoraj ztoty ostabit sie lekko wobec euro i na
55 20 koniec dnia kurs byt powyzej 4,26. Przy umacniajacym sie dolarze, kurs
50 \ / 1o USD-PLN zaliczyt spory wzrost i zblizyt sie do 3,70.
— — a7 —_ 0
e -10 Stabilizacja krajowej krzywej rentownosci. Nie bylo zaskoczenia w
40 -20 finalnych danych o polskiej inflacji, co przetozyto sie na stabilizacje wycen
35 -30 SPW. Na amerykanskim rynku, przy lekko rosnacej inflacji (zgodnie z
™ M M Y 2v sy oy oczekiwaniami) obserwowaliémy przesuniecie w gére calej krzywej
rentownosci.
s Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (PO) et Krzyw a rentownosci, % (10)

Krzywa FRA PL

Dzi$: o 11:00 opublikowany zostanie bilans handlu zagranicznego strefy
euro w maju (konsensus: 14 mid EUR s.a.), o 14:00 poznamy polska inflacje
bazowa w czerwcu (konsensus: 3,4% r/r), o 14:30 opublikowana zostanie

55 40
“ inflacja PPI w USA w czerwcu (konsensus: 2,5% r/r), a o 15:15 poznamy

50 0\:\‘6\ 20 amerykanska produkcje przemystowg w czerwcu (konsensus: 0,1% m/m).

45 2

w - T o 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

35 -20 ktérym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

' nas na X/Twitter.

3.0 -40

FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
1x4  2x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24

I Zmiana 1D, pb (po) Zmiana5D,pb (p0) e Krzywa FRA (l0)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek
Chiny
Chiny
Chiny
1:50 Japonia
14:00 Polska
Wtorek
4:00 Chiny
4:00 Chiny
4:00 Chiny
10:00 Polska
11:00 Niemcy
11:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
$roda
11:00 strefa euro
13:00 USA
14:00 Polska
14:30 USA
15:15 USA
16:30 USA
Czwartek
11:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
Piatek
8:00 Niemcy
10:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
16:00 USA

Wydarzenie

Bilans handlu zagranicznego, mid USD
Eksport r/r, %

Import r/r, %

Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, %
Saldo rachunku biezacego, min EUR

Sprzedaz detaliczna r/r, %
Produkcja przemystowa r/r, %

PKB r/r, %

Inflacja CPI r/r, %

Indeks instytutu ZEW

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
Indeks NY Empire State

Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa CPI r/r

Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR
Whnioski o kredyt hipoteczny, %

Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, %
Inflacja PPI r/r, %

Produkcja przemystowa m/m, %

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Inflacja HICP r/r, %

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Sprzedaz detaliczna m/m, %

Ceny importu

Indeks Fed z Filadelfii

Inflacja PPI r/r, %

Saldo rachunku biezacego s.a., mld EUR
Pozwolenia na budowe domdw, tys.
Rozpoczete budowy domdw, tys.
Indeks Uniwersytetu Michigan

Okres

czerwiec

czerwiec

czerwiec
maj
maj

czerwiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec
lipiec
maj
lipiec
czerwiec
czerwiec

maj

lipiec
czerwiec
czerwiec
czerwiec

lipiec

czerwiec
lipiec

czerwiec

czerwiec
lipiec

czerwiec
maj
czerwiec
czerwiec
lipiec

Aktualna Konsensus Poprzednio

114,8 112,1
5,8 5,0
11 0,3
-2,4 1,6

-1740,0 -785,0
4,8 5,3
6,8 5,6
5,2 5,1
4,1 4,0
52,7 50,4
3,7 2,2
5,5 -9,2
2,7 2,6
2,9 2,9

14
3,4
2,5
0,1
2,0

233,5
0,1
0,3
-1,0
-1,3
1387,0
1295,0
61,5

103,2
4,8
-3,4
-2,4

-596,0

6,4
5,8
5,4
41

47,5
0,2

-16,0
2,4
2,8

14
9,40
3,3
2,6
-0,2
7070,0

2,0
227,0
-0,9
0,0
-4,0

-1,2
19,8
1394,0
1256,0
60,7

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 Spotka 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 szczegélnosci

podatkowego badz prawnego.
Alior Bank S.A. podjat starania, aby Materiat zostat sporzadzony w sposoéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autorow 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowarn Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wiasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zroédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.

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 ogdlnym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa



