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Informacje gospodarcze

W kraju

Inflacja liczona wedtug HICP w Polsce w lipcu w ujeciu rocznym wyniosta
2,9%, wobec 3,4% w czerwcu - podat Eurostat. Miesiecznie ceny wzrosty o
0,3%.

Zadtuzenie Skarbu Panstwa na koniec lipca 2025 r. wzrosto o 30,3 mid zt
(+1,7 proc.) m/m i wyniosto ok. 1.833,4 mld zt - podat resort finansow w
szacunkowych danych.

Ze Swiata

Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosty o 2,0% w lipcu w ujeciu r/r -
podat we wstepnym szacunku Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej.
Wstepnie szacowano +2,0% wobec +2,0% miesigc wczesniej.

W Szwecji bank centralny Riksbank pozostawit stopy procentowe bez zmian
na poziomie 2,00% - podat bank w komunikacie. Decyzja byta zgodna z
oczekiwaniami analitykow ankietowanych przez agencje Bloomberg.

Bank Centralny Chin utrzymat stopy procentowe bez zmian - podat Ludowy
Bank Chin (PBoC) w komunikacie.

Niektorzy cztonkowie Fedu wskazywali na zagrozenie wzrostu oczekiwan
inflacyjnych - wynika z protokotu z ostatniego posiedzenia Fedu. Wedtug
niektorych uczestnikéw posiedzenia ryzyko wzrostu inflacji jest wieksze niz
ryzyko spadku zatrudnienia.

W USA zanotowano spadek indeksu wnioskdw o kredyt hipoteczny MBA -
indeks wyréwnany sezonowo spadt o 1,4% w tygodniu zakonczonym 15
sierpnia - podato w komunikacie Stowarzyszenie Bankoéw Hipotecznych
(MBA).

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.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Inflacja na celowniku Fed
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Z opublikowanego protokotu z posiedzenia Fedu (29-30 lipca) wynika, ze

Rynek walutowy % % P . . L K .
EUR-PLN 42479 012 20.07 czesc¢ cztonkdw FOMC za wieksze zagrozenie dla gospodarki uznaje rosnace
USD-PLN 3’6468 0'08 0'40 oczekiwania inflacyjne niz potencjalny spadek =zatrudnienia. Uczestnicy
! ’ ’ zwracali uwage na wysoki poziom niepewnosci, zwlaszcza w kontekscie
CHF-PLN 4,5352 0,53 0,57 A . , ) . . ,
EUR-USD 1 1652 0.04 045 wptywu nowych cet na inflacje. Podkreslono, ze Fed nie powinien czekac na
Rynek akaji - okt ’0/ ’0/ petng jasnos¢ w tej kwestii, a w przypadku utrzymania sie presji inflacyjnej
(] o 7. . ’ . . . . . . . . -
WIG20 2982 036 106 wiasciwe moze by¢ utrzymanie restrykcyjnej polityki pienieznej.
DAY 24 277 _0’60 0’38 Jednoczesnie zaznaczono, ze dalsze decyzje dotyczace stop procentowych
SP500 6 396 _0’24 _1’12 bedq zaleze¢ od naptywajacych danych i rozwoju sytuacji gospodarczej. Na

ostatnim posiedzeniu stopy pozostaty na poziomie 4,25-4,50%.

EUR-USD stabilnie. Wczoraj kurs gtéownej pary walutowej pozostat
Rynek pieniezny i rynek diugu wiasciwie niezmieniony, konczac dzien w okolicach 1,65. Publikacja

poziom zmiana 1D zmiana 5D komunikatu FOMC miata znikomy wptyw na kurs.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Lekka korekta na EUR-PLN. Po trzech dniach umacniania sie ziotego
1M WIBOR 5,00 0 -5 wczoraj wystgpita lekka korekta. Zioty nieco sie ostabit, konczac dzien ok.
3M WIBOR 4,87 -1 -2 4,25. Dzi$ zestaw waznych danych dla gospodarki, ktére moggq miec
6M WIBOR 4,71 -1 -4 przetozenie na wahania kursowe.
SPW PL % p.b. p.b. Bez wiekszych zmian na dlugu. Wczoraj rentownosci polskich SPW
oy 4,25 0 -3 pozostaty niezmienione na krotszym koncu. Na diuzszym koncu nieznacznie
5y 4,81 > 1 obnizyty sie, o 2 p.b. dla 10-latek. Stabilnie na Treasuries. Rentownosci
10y 5,39 1 1 niemieckich obligacji w dét o ok. 3 p.b. na catej krzywej.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Dzi§ o 10:00 GUS opublikuje raport o koniunkturze konsumenckiej za

sierpien oraz lipcowe dane o produkcji w przemysle, inflacji producenckiej,

Spread PL vs DE p-b. p-b. P-b. produkcji budowlano-montazowej oraz poznamy dynamike wynagrodzer i
DE2Y 232 3 zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw za lipiec. Z zagranicy poznamy
DESY 254 2 5 wstepne szacunki wskaznikow PMI w przemysle i ustugach dla USA, strefy
DE10Y 268 3 2 euro, Niemiec i Francji.
Spread PL vs US p.b. p.b. b.b. Zachgcamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
Us2yY 50 0 5 ktéorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia
US5Y 100 1 P nas na X/Twitter.
us1oy 110 1 -1
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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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 2,8 14,0 15,6
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % lipiec 3,3 3,3 3,4
Wtorek
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgacego s.a., mid EUR czerwiec 35,8 31,8

USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. lipiec 1354 1386 1393
14:30 USA Rozpoczete budowy domdw, tys. lipiec 1428 1297 1358
$roda
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % lipiec -1,5 -1,4 -1,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,0 2,0 2,0
13:00 USA W nioski o kredyt hipoteczny, % sierpien -1,4 10,9
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk sierpien -6014 -850 3036
Czwartek
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug sierpien 48,5 48,5
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,1 48,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug sierpien 50,3 50,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,8 49,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug sierpien 50,8 51,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu sierpien 49,5 49,8
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % lipiec 1,8 -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 225,3 224,0
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii sierpien 6,5 15,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug sierpien 54,2 55,7
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu sierpien 49,7 49,8
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.



