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Informacje gospodarcze

W kraju

Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych w lipcu 2025 r. wzrosty r/r o 3,1%, a
w poréwnaniu z poprzednim miesigcem ceny wzrosty o 0,3% - podat Gtdwny
Urzad Statystyczny. Odczyt jest zgodny 2z wczesniejszym, szybkim
szacunkiem GUS.

Ceny ustug s$wiadczonych przez banki i inne instytucje wzrosty w lipcu o
2,3% r/r - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Ceny ustug telekomunikacyjnych wzrosty w lipcu 5,4% r/r - podat Gtéwny
Urzad Statystyczny. W ujeciu miesigc do miesigca ceny wzrosty o 0,3%.

Ceny ustug turystycznych organizowanych za granica wzrosty w lipcu o 6,3%
r/r - podat Gldwny Urzad Statystyczny.

Deficyt w obrotach towarowych handlu zagranicznego po czerwcu wyniost
2,4 mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny. Eksport w euro wzrdst o
1,6%, a import 5,3%.

Zatrudnienie w Polsce w II kw. wzrosto k/k o 68 tys. oséb do 17.373,0 tys.
0s6b - podat Eurostat.

Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, spadta w
czerwcu o 0,2% r/r, po wzroscie o 2,3% r/r miesiac wczesniej - podat
Eurostat.

Deficyt budzetu po lipcu 2025 r. wynidst 156,7 mld zt, tj. 54,3 proc. planu -
wynika z szacunkéw Ministerstwa Finansow, opublikowanych na stronie
resortu. Po czerwcu deficyt wynosit 119,697 mld zt.

Ministerstwo  Finanséw  analizuje rézne scenariusze w  zakresie
opodatkowania sektora bankowego - poinformowato biuro prasowe resortu
finansow. Szczegdty docelowego rozwigzania majg zostaé podane do
publicznej wiadomosci w najblizszych czasie.

Ministra Funduszy i Polityki Regionalnej Katarzyna Petczynska-Natecz
deklaruje gotowo$¢ do prac nad podatkiem od nadmiarowych zyskow
bankdéw.

Ze Swiata

Produkt Krajowy Brutto w strefie euro w II kwartale wzrést 0,1% k/k -
poinformowat w komunikacie urzad statystyczny Eurostat w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano +0,1% po +0,6% w I kw.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPI w USA w lipcu wzrosty o 0,9% w
ujeciu miesiagc do miesigca, w ujeciu rok do roku wzrosty o 3,3% -
poinformowat Departament Pracy w komunikacie.

Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 224 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 225 tys. wobec 227 tys. poprzednio, po korekcie z
226 tys.

Produkcja przemystowa w USA w lipcu spadta o 0,1 m/m - podata Rezerwa
Federalna USA. Oczekiwano, ze produkcja nie zmieni sie m/m wobec wzrostu
0 0,4% miesiqc wczesniej, po korekcie z +0,3%.

Sprzedaz detaliczna w USA w lipcu 2025 roku wzrosta o 0,5% miesigc do
miesigca. Analitycy oczekiwali, ze sprzedaz detaliczna wzrosnie o 0,6%.

Objasnienia, szczegétowe 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.



Raport Rynkowy

poniedziatek, 18 sierpnia 2025

Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Inflacja w Polsce w lipcu potwierdzona
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W lipcu wskaznik CPI wyniost 3,1% r/r, czyli wyraznie mniej niz 4,1% r/r w

Rynek walutowy % % A B . . .

EUR-PLN 42600 0 1; 03; czerwcu i dokfadnie tyle, ile wskazywat szybki szacunek. Dynamika cen

USD-PLN 3'6396 _0’58 _0'22 towarow wyniosta 1,9% r/r, podczas gdy ceny ustug nadal rosty znacznie

CHE-PLN 4’5113 _0’49 _0’02 szybciej (+6,2% r/r). W ujeciu m/m ceny ogdtem zwiekszyty sie $rednio o
' ' ' 0,3%, gtéwnie za sprawg ustug (+1,0% m/m). Obecny poziom inflacji miesci

EUR-USD 1,1703 0,47 0,53 i .

Rynek akai okt o o sie juz w przedziale wyznaczonym przez cel NBP (2,5% +/- 1 p.p.). RPP

(] o . . ya - s . . . s re
WIG20 5950 18 119 moze mieC wieksza przestrzen do rozwazania cie¢ stop procentowych w
' ! kolejnych miesigcach, cho¢ utrzymujaca sie presja w ustugach sugeruje
DAX 24339 ~0.07 0,81 ostroznosé w podejmowaniu decyzji
SP500 6 450 -0,29 1,20 P ] Y.

Stabilna konsumpcja i przemyst w USA mimo lekkiego spowolnienia.
W lipcu sprzedaz detaliczna w USA zwiekszyta sie o 0,5% m/m, po mocnym
Rynek pieniezny i rynek diugu czerwcowym wzroscie zrewidowanym w gére do 0,9% m/m. Rezultat byt
nieco stabszy od oczekiwan analitykow, ale wcigz wskazuje na utrzymujaca

poziom zmiana 1D zmiana 5D . Iy . . .
sie odpornos¢ konsumpcji. Sprzedaz bazowa, wylaczajaca samochody,

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. wzrosta o 0,3% m/m, zgodnie z prognozami. Catosciowo dane pokazuja, ze
1M WIBOR 4,99 -1 -8 amerykanscy konsumenci nadal wydajg w stabilnym tempie, cho¢ po bardzo
3M WIBOR 4,88 0 -4 mocnym czerwcu dynamika wyraznie sie uspokoita. Z kolei produkcja
6M WIBOR 4,74 0 -1 przemystowa w USA zwiekszyta sie w lipcu o0 0,2% m/m, co byto wynikiem
nieco stabszym od oczekiwan rynkowych. Jednoczesnie dane za czerwiec
SPW PL % p.b. p.b. zostaty skorygowane w gore i wzrost wynidst 0,4% m/m, a nie 0,3% jak
2y 4,22 0 -1 wczeséniej podano. Wskaznik wykorzystania mocy produkcyjnych wynidst
5y 4,77 > 0 77,5%, utrzymujac sie na poziomie zblizonym do wartosci z czerwca. Choc¢
10v 5,36 1 1 lipcowe dane byly lekko ponizej konsensusu, obraz amerykanskiego
przemystu pozostaje stabilny. Skorygowany w gére wynik z czerwca tagodzi
poziom zmiana 1D zmiana 5D nieco rozczarowanie biezacym odczytem, wskazujac, ze aktywnosc
Spread PL vs DE ob. oD, ob. przemysfowa utrzymuje sie na przyzwoitym poziomie.
DE2Y 227 -1 -4 EUR-USD w goére. W ubieglym tygodniu dolar ostabit sie wobec euro.
DESY 249 0 -6 Kluczowym impulsem byty dane inflacyjne z USA. Nizszy od oczekiwan
DE10Y 265 -2 -9 odczyt CPI w potaczeniu ze stabymi danymi z rynku pracy przesunat
oczekiwania rynku w strone wrzesniowych obnizek stdép przez Fed. W
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. rezultacie kurs EUR/USD zakohczyt tydzien w okolicach 1,17, juz blisko
us2y 48 -5 -1 tegorocznych maksiméw (ok. 1,18).
ussy 9 -3 -3 . . ) ) .
. 108 4 4 EUR/PLN w konsolidacji. W ubiegtym tygodniu kurs EUR/PLN stabilizowat

sie w rejonie 4,26.

Krzywa rentownosci PL
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Dtug stabilnie. W ubiegtlym tygodniu konsolidacja na polskim dtugu. Na

53 rynkach bazowych dos¢ stabilnie na krétkim koncu, na diuzszym rentownosci
o1 .\‘\\ * w gobre, szczegdlnie na niemieckich Bundach.
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35 -30 s 7 . . . s
™ am oM v 2v sy Tov dane o produkcji w przemysle, inflacji producenckiej, produkcji budowlano-
montazowej oraz poznamy dynamike wynagrodzen i zatrudnienia w sektorze
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koniunkturze gospodarczej. Za granica we wtorek poznamy dane
dotyczace bilansu ptatniczego w strefie euro za czerwiec. W $rode
Krzywa FRA PL opublikowane zostang dane dotyczace lipcowej inflacji PPI dla Niemiec,
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mld EUR czerwiec 16,2
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % lipiec 3,4 3,4
Wtorek
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgacego s.a., mid EUR czerwiec 32,3
14:30 USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. lipiec 1387,5 1393,0
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw, tys. lipiec 1300,0 1321,0
$roda
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % lipiec -1,3 -1,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,0 2,0
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % sierpien 10,9
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk sierpien 3036
Czwartek
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug sierpien 48,5 48,5
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,6 48,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug sierpien 50,6 50,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,9 49,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug sierpien 50,8 51,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu sierpien 49,5 49,5
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % lipiec 1,5 -0,1
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r lipiec -1,4 -1,8
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % lipiec 8,6 9,0
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % lipiec -0,8 -0,8
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % lipiec 1,4 2,2
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 225,0 224,0
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii sierpien 6,7 15,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug sierpien 54,2 55,7
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu sierpien 49,8 52,9
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min lipiec 3,9 3,9
Piatek

USA Spotkanie w Jackson Hole
8:00 Niemcy PKB n.s.a., r/r, % 2Q 0,0 0,0

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 Spdtka 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 sposéb 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 ponoszg
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowarn Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zroédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegétowe 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.



