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Informacje gospodarcze

W kraju

Stopa bezrobocia w czerwcu 2025 r. wyniosta 5,2%, wobec 5,0% miesiac
wczesniej - podat Gléwny Urzad Statystyczny

Najnowsze, lipcowe badania Gtdwnego Urzedu Statystycznego wskazujg na
przesuniecie oczekiwan konsumentéw w kierunku wyzszej inflacji w Polsce
wzgledem poprzedniego miesigca - wynika z danych GUS.

W lipcu odnotowano pogorszenie zaréwno obecnych, jak i przysztych
nastrojéow konsumenckich w stosunku do poprzedniego miesigca - podat
Gtéwny Urzad Statystyczny.

Sprzedaz hurtowa przedsiebiorstw handlowych w czerwcu wzrosta o 0,4%
r/r, po wzroscie o 2,8% miesigc wczesniej, a m/m wzrosta o 1,1% po spadku
0 3,0% poprzednio - podat Gtdwny Urzad Statystyczny.

Nowe zamdwienia w przemysle na eksport w czerwcu w ujeciu r/r spadtly o
3,1%, po wzroscie o 6,1% r/r miesigc wczesniej - podat GUS.

Nowe zamoéwienia w przemysle w czerwcu spadty o 6,4% r/r, wobec wzrostu
0 8,5% r/r miesigc wczesniej - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Komitet Staty Rady Ministrow przyjat projekt waloryzacji przysziorocznych
rent i emerytur - podat Sekretarz Statego Komitetu Rady Ministréw Mariusz
Skowronski.

W PPK zgromadzono do tej pory 39,6 mld zt $rodkéw, a tygodniowo do
programu przystepuje 10-15 tys. nowych uczestnikow - podat w
komunikacie PFR Portal PPK.

Mozliwos¢ wyptaty przez uczestniczka PPK zgromadzonych s$rodkéw w
dowolnym momencie buduje zaufanie do programu - bylo to rozwigzanie
$wiadome i uzgodnione z rynkiem, wiec nieprawdziwe sg narracje, iz w PPK
istnieje luka zwigzana z dobrowolnoscig wyptat - podat w komunikacie PFR
Portal PPK.

Od potowy 2029 r. podmioty zajmujace sie wydobyciem miedzi i srebra beda
mogty odliczy¢ potowe naktaddw inwestycyjnych — wynika z opublikowanego
w $rode projektu nowelizacji ustawy o podatku od wydobycia niektorych
kopalin.

Premier Donald Tusk ogtosit w $rode sktad nowego rzadu, w jego sktad
wejdg m. in. minister finansdw i gospodarki Andrzej Domanski, minister
energii Mitlosz Motyka i minister aktywdw panstwowych Wojciech Balczun.
Szef MSZ Radostaw Sikorski bedzie wicepremierem odpowiedzialnym za
polityke zagraniczna.

Ze Swiata

W USA w tygodniu zakonczonym 18 lipca indeks wnioskdw o kredyt
hipoteczny MBA (wyréwnany sezonowo) wzrést o 0,8% - podato w
komunikacie Stowarzyszenie Bankéw Hipotecznych (MBA).

Sprzedaz domdéw na rynku wtéornym w USA w czerwcu wyniosta 3,93 min w
ujeciu rocznym vs oczekiwane 4,0 min - podalo w raporcie Krajowe
Stowarzyszenie Posrednikbw w Handlu Nieruchomosciami (National
Association of Realtors).

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych 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.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz
Pogorszenie nastrojow konsumenckich

W lipcu wszystkie sktadowe biezacego wskaznika ufnosci konsumenckiej

:J::,ku:valumwy 2.9503 0 of: -0 o/; (BWUK) spadty i wynidst on -14 i byt QiZszy o 4,7 p.p. niz w czerwceu.
USD-PLN 36107 018 1y Najbardziej spadta ocena obecnej mozliwosci dokonywania waznych zakupow
CHE-PLN 4’5574 _0’21 _0’07 (-6,8 p.p. m/m). BWUK byt w I|pcu’,25 roku na tym samym poziomie co w

! ! ! analogicznym okresie 2024 roku. Réwniez wyprzedzajacy wskaznik ufnosci
EUR-USD _ L1771 0,14 L12  konsumenckiej (WWUK) spadt w ostatnim miesiacu i wyniést -7,7, co byto
Rynek akejl pkt % % spadkiem o 3,1 p.p. m/m. Podobnie jak w przypadku BWUK, spadty
wie20 2947 0,39 2,72 wszystkie sktadowe wyprzedzajacego wskaznika, z czego najbardziej spadta
DAX 24 241 0,83 096 ocena przysztej sytuacji ekonomicznej kraju (o 5,1 p.p.). WWUK w lipcu’25
SP500 6 359 0,78 0,98

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

roku osiagnat warto$¢ wyzsza niz w lipcu’24, o 3,9 p.p. Podsumowujac,
nastroje konsumenckie w lipcu do$¢ mocno sie pogorszyly w odniesieniu do
czerwca, natomiast patrzac w dtuzszej perspektywie, nastroje konsumenckie
nie pogarszajq sie lub poprawiaja sie w odniesieniu do analogicznego okresu
sprzed roku.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Stopa bezrobocia w Polsce w czerwcu wzrosta do 5,2% z 5,0% w maju,

1M WIBOR 5,09 1 -3 przy oczekiwaniach spadku do 4,9%. Juz wstepny szacunek MRPiPS

3M WIBOR 4,96 0 0 wskazywat, ze stopa bezrobocia zamiast spas¢ w czerwcu wzrosnie do 5,1%,

6M WIBOR 4,81 0 -3 natomiast dane GUS sa jeszcze wyzej. Liczba bezrobotnych w czerwcu
wzrosta o 14,2 tys. m/m, co jest zjawiskiem niespotykanym w czerwcu na

SPW PL % p.b. p.b. przestrzeni lat. Powodem takiego stanu rzeczy moze by¢ zmiana w sposobie

oy 4,27 -1 “19 liczenia bezrobotnych tj. mozliwos¢ rejestracji w miejscu zamieszkania a nie

5y 4,83 -8 jak dotychczas w miejscu zameldowania, a takze dopuszczenie do rejestracji

10y 5,42 1 8 w urzedzie pracy rolnikéw.

poziom zmiana 1D zmiana 5D W czerwcu nowe zamoOwienia w polskim przemysle spadty o 6,4% r/r

i 0 5,4% m/m. Jednoczesnie zamowienia eksportowe spadty o0 3,1% r/ri 2%

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. m/m. W poprzednich miesigcach nowe zaméwienia byty na plusie, wiec caty

DE2Y 243 -5 -1 2Q'25 nie zakonczyt sie najlepiej.

DE5SY 264 -4 -4

DE10Y 278 -4 -3 EUR-USD dalej w godre. Przy braku publikacji istotnych danych
makroekonomicznych zaréwno w USA jak i w Europie, dolar kolejny dzien sie

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. ostabiat i kurs EUR-USD kontynuowat swojg droge do 1,18. Dzi$ czeka nas

us2y 39 -6 _17 posiedzenie EBC, w trakcie ktérego nie spodziewamy sie decyzji o cieciu stop

US5Y 89 -4 -2 procentowych, co na biezaco moze wspierac euro.

us1oy 104 -3 0
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EUR-PLN stabilnie. Ztoty wczoraj nie reagowat ani na wyzszg od oczekiwan
stope bezrobocia w Polsce ani na nowy skfad rzadu i kurs EUR-PLN zakonczyt
dzien w okolicy 4,25. Polska waluta lekko umocnita sie w stosunku do dolara
i kurs USD-PLN spadt do 3,61.

Stabilizacja na krajowym rynku dlugu. Wczoraj polska krzywa
rentownosci przesuneta sie kosmetycznie w dét na krotkim koncu i w gére na
dtugim (o 1 p.b.), przy odbywajacym sie przetargu sprzedazy obligacji, na
ktérym MF sprzedato obligacje o tacznej wartosci 10,9 mlid zt, przy popycie
ponad 14 mld (plus 1,3 mld zt sprzedazy dodatkowej). Na rynkach bazowych
obserwowali$my wzrosty wzdtuz catej krzywej rentownosci o kilka p.b.

Dzi$: o 10:00 poznamy wstepny lipcowy odczyt PMI dla przemystu i dla
ustug w strefie euro (konsensus odpowiednio: 49,8 i 50,6), o 14:15
poznamy decyzje ws. stop procentowych w strefie euro (nie spodziewamy
sie zmian wysokosci stop procentowych), o 14:30 opublikowana zostanie
liczba nowych zasitkow dla bezrobotnych w USA (konsensus: 226 tys.), a o
15:45 poznamy wstepny lipcowy odczyt PMI dla przemystu i dla ustug w USA
(konsensus odpowiednio: 52,7 i 53).

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych 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.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
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Raport Rynkowy

czwartek, 24 lipca 2025

Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % czerwiec -0,1 1,4 4,0
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r czerwiec -1,8 -1,7 -1,5
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % czerwiec 9,0 8,6 8,4
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % czerwiec -0,8 -0,8 -0,8
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % czerwiec 2,2 -1,2 -2,9
Wtorek
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 2,2 3,9 4,4
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 czerwiec 10,5 10,2 10,3
16:00 USA Indeks Fed z Richmond lipiec -20,0 -2,0 -7,0
$roda
10:00 Polska Stopa bezrobocia, % czerwiec 5,2 5,1 5,0
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 0,8 -10,0
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min czerwiec 3,9 4,0 4,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -3169,0 -1500,0 -3859,0
Czwartek

USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. czerwiec 1397,0 1397,0 1397,0
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu lipiec 48,5 48,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug lipiec 49,6 49,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu lipiec 49,5 49,0
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug lipiec 50,0 49,7
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu lipiec 49,8 49,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug lipiec 50,6 50,5
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % lipiec 2,0 2,0
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 226,0 221,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu lipiec 52,7 52,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug lipiec 53,0 52,9
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw, tys. czerwiec 650,0 623,0
Piatek
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo lipiec 89,0 88,4
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r czerwiec 3,7 3,9
14:30 USA Zamodwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % czerwiec 0,1 0,5
14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % czerwiec -10,5 16,4

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 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 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 ogdlnym, 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 sposoéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta 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 ponosza,
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna 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.

Objasnienia, szczegbétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komdrkowych 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.



