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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze

1,20
W kraju
1,15
Pozadany poziom stdép od lipca '25 to 5,75%; w najblizszych kwartatach ta
110 ocena raczej sie nie zmieni, ale decydujg dane - Tyrowicz, RPP.
Stopy procentowe bedzie mozna powoli normalizowaé, gdy $ciezka inflacji
1,00 bazowej ustabilizuje sie w $rednim okresie ponizej 2% - Tyrowicz, RPP.
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W pazdzierniku Rada Polityki Pienieznej moze wznowi¢ dyskusje o obnizkach
stop procentowych, jesli uda sie przedtuzy¢é mrozenie cen energii elektrycznej

El‘l':;"'-"' dane dzienne do korica roku - powiedziat cztonek Rady Ludwik Kotecki.
435 Oficjalne aktywa rezerwowe w sierpniu spadty do 223,50 mid EUR z 223,52
430 mld EUR miesigc wczesniej - NBP.
4,25

Agencja Fitch Ratings potwierdzita w pigtek wieczorem diugoterminowy rating

20 Polski w walucie obcej na poziomie "A-", zmienita perspektywe na negatywng
415 ze stabilnej - podata agencja w komunikacie.
4I1024-09 24-11 25-01 25-03 25-05 25-07 25-09 Ze éWiata
USD-PLN, dane dzienne Zamowienia w niemieckim przemysle w Iip<_:u m/m_ spadty o 2,9%_- _pod_a’r
420 Federalny Urzad Statystyczny w komunikacie. Analitycy spodziewali sie, ze
410 zamowienia m/m wzrosng o 0,5%, wobec spadku o 0,2% miesiac wczesniej,
200 po korekcie z -1%. W ujeciu r/r za,méwienia w niemieckim przemysle spadty o
550 3,4%, po zwyzce miesigc wczesniej o 1,7%, po korekcie z +0,8%. Tu
3‘80 analitycy prognozowali -0,6%.
3710 Indeks cen zywnosci na $wiecie w sierpniu wzrdst do 130,1 pkt. ze 130,0 pkt.
3,60 w lipcu po korekcie - wynika z danych Organizacji Narodéw Zjednoczonych do
350 spraw Wyzywienia i Rolnictwa (Food and Agriculture Organization of the
2400 2411 2501 2503 2505 2507 2509 United Nations, FAO). Spadki indekséw cen zbdz i nabiatu zostaty
zrekompensowane wzrostami wskaznikdw cen miesa, cukru i olejow
CHF-PLN, dane dzienne roslinnych.
4,70
465 Produkt Krajowy Brutto w strefie euro w II kwartale wzrdst 0,1% k/k -
460 poinformowat w komunikacie urzad statystyczny Eurostat w III wyliczeniu. W
322 II wyliczeniu szacowano +0,1% po +0,6% w I kw.
232 Liczba nowych miejsc pracy w sektorach pozarolniczych w Stanach
435 Zjednoczonych wzrosta w sierpniu o 22 tys. Oczekiwano zwyzki o 75 tys.
430 Miesigc wczesniej wzrost wynidst 79 tys., po korekcie z 73 tys. - podat
425 amerykanski Departament Pracy.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Schtodzenie rynku pracy w USA

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Raport z amerykanskiego rynku pracy za sierpien ponownie rozczarowat.

Rynek walutowy % % oo A )
EUR-PLN 42508 001 -0.30 Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym wzrosto zaledwie o 22 tys., co
USD-PLN 3'6253 _0’65 -olsz potwierdza postepujace schtodzenie rynku pracy w USA i byto wynikiem
CHE-PLN 4’5436 0’31 _0’32 znacznie ponizej oczekiwan. Co gorsza, dane za poprzednie miesigce zostaty
EUR-USD 1’1717 0’58 0’27 istotnie zrewidowane. Czerwcowy odczyt pokazuje juz nie wzrost, lecz spadek
- - - - zatrudnienia o 13 tys., a lipcowy wynik zostat podniesiony jedynie
Rynek akcji pkt % % . . . o
WIG20 2805 082 0.40 symbolicznie, z 73 tys. do 79 tys. Stopa bezrobocia wzrosta do 4,3%,
! ! najwyzszego poziomu od niemal czterech lat, przy prawie niezmienionym
DAX 23597 073 128 \yskazniku aktywnosci zawodowej (62,3%). Dynamika plac pozostata
SP500 6 482 -0,32 0,33 4 ] 1270). DY P p

umiarkowana. Srednia stawka godzinowa wzrosta w sierpniu o 0,3% m/m i
3,7% r/r. Sierpniowy raport w petni potwierdza trend wyraznego ostabienia
amerykanskiego rynku pracy, ktéry z kazdym miesiagcem coraz mochiej
Rynek pieniezny i rynek diugu odbiega od obrazu znanego z pierwszej potowy 2025. W kontekscie tych
danych, wyglada, ze obnizka stop procentowych na wrzesniowym posiedzeniu

oziom zmiana 1D zmiana 5D L. h ..
P Fed zbliza sie coraz bardziej.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 4,86 2 -13 Lekkie ostabienie dolara. W pierwszej potowie ubiegtego tygodnia kurs
3M WIBOR 4,75 -2 -7 EUR-USD obnizat sie, do okolic 1,164. W pigtek stabe dane z rynku pracy w
6M WIBOR 4,64 -1 -3 USA nie sprzyjaty dolarowi i kurs EUR-USD zakonczyt tydzien na poziomie ok.
1,172.
SPW PL % p.b. p.b.
2y 4,28 -4 -7 Zloty z lekkim umocnieniem. W ubiegtym tygodniu kurs EUR-PLN
5y 4,85 -5 -7 systematycznie sie obnizat. Po $rodowej decyzji RPP o obnizce stép
10v 5,43 -6 -10 procentowych i braku silnego sygnatu na kolejne ruchy, zioty lekko sie

umocnit. Kurs EUR-PLN zakonczyt tydzien na poziomie 4,25.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Umocnienie dlugu. W zesztym tygodniu krzywa dochodowosci polskich SPW

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. przesuneta sie w dét. Rentowno$é 2-latek obnizyta sie o ok. 7 p.b., a 10-latek
DE2Y 235 -1 -6 o ok. 10 p.b. Na rynkach bazowych takze spadki. Mocniejsze na dtugim koncu.
DESY 263 0 -3 Na amerykanskich 10-letnich Treasuries o ok. 15 p.b.
DE10Y 277 -1 -4
W tym tygodniu kalendarium wazniejszych danych makroekonomicznych jest
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. dos¢ ,skromne”. Dla Polski, zaledwie w piatek o 14:00 NBP opublikuje dane
us2y 77 4 4 o bilansie ptatniczym za lipiec. Z zagranicy, w $rode opublikowane zostang
US5Y 127 1 4 sierpniowe dane o inflacji CPI oraz producentéw (PPI) dla Chin oraz PPI dla
. e 5 6 USA. W czwartek poznamy decyzje EBC ws. stop procentowych w strefie
euro, a 0 14:30 dane o inflacji CPI w USA za sierpien. Rynek nie spodziewa sie
, . zmian stdp procentowych w strefie euro. Stopa depozytowa wynosi obecnie
Krzywa rentownosci PL 2 0%
6.0 30 ! ’
55 jz Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
so o s P / . ktérym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
45 = | 0 nas na X/Twitter.
40 B 20
, . 400 5,0
2 im 3M 6M 1y 2y 5Y 10y * RynEk pracy’ USA
mm— Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) === Krzyw a rentownosd, % (o) 300 | 4,5
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne Z'rédm:Bloomberg, opracowanie wfasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

1:50 Japonia PKB (annualizowany), % czerwiec 2,2 1,0 2,2
5:00 Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD sierpien 102,3 99,4 102,3
5:00 Chiny Eksport r/r, % sierpien 4,4 5,5 4,4
5:00 Chiny Import r/r, % 1Q 1,3 3,4 4,1
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % czerwiec -0,3 -3,6
10:30 strefa euro Indeks Sentix sierpien -2,1 -3,7
Wtorek

$roda

3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % sierpien -0,2 0,0
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % wrzesien -1,2
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % sierpien 3,3 3,3
16:30 USA Zmiana zapasoéw ropy, tys. brk wrzesien 2415
Czwartek

14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % wrzesien 2,0 2,0
14:30 USA W nioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. wrzesien 234,0 237,0
14:30 USA Inflacja CPI r/r sierpien 2,9 2,7
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r sierpien 3,1 3,1
20:00 USA Budzet federalny, mld USD sierpien -331 -291
Piatek

6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % lipiec -0,9
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % sierpien 2,2 2,2
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % sierpien 2,1 2,1
14:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR lipiec -628,0 651,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wrzesien 58,0 58,2

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 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.
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