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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,20
118 W kraju
1,16
1,14
112 Inflacja bazowa we wrzesniu 2025 r. wyniosta 3,2% r/r wobec 3,2% przed
110 miesigcem, a w ujeciu miesigc do miesigca wyniosta 0,2% vs. 0,2%

1,08
1,06
1,04

poprzednio - podat Narodowy Bank Polski.

1,02 Gtéwny Urzad Statystyczny GUS zrewidowat szacunek wzrostu PKB Polski w
B e a1 a0 2o0n  2o0s  a0m 2510 II kw. '25 do 3,3% z 3,4% r/r i utrzymat szacunek za I kw. na poziomie
3,2% r/r - wynika z komunikatu urzedu.

EUR-PLN, dane dzienne Emisje dlugu na rzecz Funduszu COVID-19 w 2025 roku wzrosng do 27,7
440 mld zt - podat BGK w zmianie planu finansowego Funduszu obowigzujacej od
435 15 pazdziernika.

4,30 .
Ze swiata

4,25
4,20 Nadwyzka w handlu strefy euro w sierpniu wyniosta 1,0 mid euro, bez
a1 uwzgledniania czynnikow sezonowych (nsa), wobec nadwyzki 12,7 mld euro
' w poprzednim miesigcu, po korekcie - poinformowat w komunikacie
410 Eurostat.

24.10 2412 25.02 25.04 25.06 25.08 25.10

USD-PLN, dane dzienne Produkt Krajowy E_Sru_tto Wiellfie_j 5rytanii w s_ierpniu wzrdst o 0_,1%_m/m, po

420 spadku o 0,1% miesiqc wczesniej, po korekcie - podano w wyliczeniu urzedu
statystycznego.
4,10
400 Produkcja przemystowa w Wielkiej Brytanii wzrosta w sierpniu o 0,4% m/m,
380 podczas gdy poprzednio spadta o 0,4%, po korekcie - poinformowat w
3,80 komunikacie urzad statystyczny. Analitycy spodziewali sie wzrostu m/m o
3,70 0,2%.
3,60
Indeks aktywnosci wytworczej Philadelphia Fed w pazdzierniku spadt do -

35024_10 2412 25.02 25.04 25.06 2508 25.10 12,8 pkt z +23,2 pkt przed miesiqcem - poda’f Fed z Phlladelphll w

komunikacie.

CHF-PLN, dane dzienne

470 Indeks nastrojow wsrod amerykanskich firm budowlanych, przygotowany
465 przez National Association of Home Builders (NAHB), wynidst w pazdzierniku
4,60 37 pkt. wobec 32 pkt. w poprzednim miesigcu - poinformowata NAHB w

4,55
4,50
4,45
4,40

komunikacie.

Prezydent USA Donald Trump ogtosit w czwartek, ze poczynit duze postepy

435 podczas rozmowy telefonicznej z Wiadimirem Putinem. Zapowiedziat, ze
430 wkrotce dojdzie do spotkania delegacji wysokiego szczebla obu krajow, a
425 potem do spotkania przywddcdw w Budapeszcie.

2410 2412 25.02 25.04 25.06 25.08 25.10

Jesli Hamas nie przestanie zabija¢ w Strefie Gazy, USA wkroczg i ich zabijg -
zapowiedziat w czwartek prezydent USA Donald Trump w mediach
spotecznosciowych.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne

Dziat Analiz Makroekonomicznych

Agata Filipowicz-Rybicka

Gtéwny Ekonomista

Dyrektor Dziatu Analiz Makroekonomicznych
agata.filipowicz-rybicka@alior.pl

Pawet Bojar
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
Pawel.bojar@alior.pl

Marta Skrzypczynska
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
marta.skrzypczynska@alior.pl

Jakub Szczepaniec
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
jakub.szczepaniec@alior.pl

Alior Bank S. A.
ul. Chmielna 69
00-801 Warszawa

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.



Raport Rynkowy

piatek, 17 pazdziernika 2025

Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D ypflacja bazowa bez zmian

:J:?PI(LNWMMOWV 42490 0 ;/; o :/9" We wrzesniu infla_cja bazowa_ po wyiqcze_niu cen zywr_méci_i e_nergii wyr_1ios’_ra

USD-PLN 3'6352 _0’42 _1’26 3,2% r/r, pozostajac be; zmian Wobec_ sierpnia. I\_la_ niezmienionym poziomie
' ’ ! pozostata rowniez inflacja po wytaczeniu cen administrowanych (2,5% r/r), a

crrpL 4,5842 0,05 0,39 pozostate miary inflacji bazowej (po wytaczeniu cen najbardziej zmiennych

——— p L1687 0,34 106  oraz tzw. 15% érednia obcieta) spadty o 0,1 p.p. wobec sierpnia

Rynel akal pit Zo % (odpowiednio do poziomu: 3,7% r/r, 2,9% r/r).

WIG20 2887 -0,48 0,45

DAX 24 272 0,38 138 GUS zrewidowal kwartalne dane o PKB za lata 2024-2025. Dane

SP500 6 629 -0,63 1,17

wskazaty, ze w 2Q’25 realny wzrost PKB wynidst 3,3% r/r (3,4% r/r
wczesniej). Zgodnie z najnowszg publikacjg konsumpcja w 2Q’25 wzrosta o
4,5% r/r (4,4% r/r wczesniej), a inwestycje spadty o 0,7% r/r (-1,0% r/r
Rynek pieniezny i rynek diugu wczesniej). W 1Q'25 wzrost PKB pozostat bez zmian na poziomie 3,2% r/r.
Ze wzgledu na rewizje, roznice miedzy wczesniejsza publikacjg a aktualnymi
danymi w poszczegdlnych kwartatach 2024 roku wyniosty od -0,1 p.p. do 0,2

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. p.p. W catym 2024 rok tempo wzrostu PKB zostato zrewidowane do 3,0% r/r

1M WIBOR 4,60 0 -12 z 2,9% r/r wczesniej.

3M WIBOR 4,53 -2 0

6M WIBOR 4,38 1 -8 Ostabienie dolara. Kurs EUR-USD kontynuuje wzrosty i zbliza sie ponownie
do poziomu 1,17. Negatywnie na dolara mdgt wptywaé m.in. bardzo staby

SPW PL % p.b. p.b. odczyt indeksu Fed z Filadelfii, ktéry spadt w pazdzierniku do -12,8, co jest

v 4,10 3 9 najnizszym odczytem od kwietnia br. Ponadto we wczorajszej wypowiedzi C.

5y 4,80 0 5 Waller z Fed popart dalsze obnizki stop procentowych na pazdziernikowym

10Y 5,39 0 -7 posiedzeniu.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Kontynuacja umocnienia zlotego. Ztoty wczoraj kontynuowat umocnienie

i kurs EUR-PLN spadt ponizej 4,25, a EUR-USD zbliza sie do 3,63. Odczyt

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. inflacji bazowej nie zaskoczyt rynkéw i nie wptyneto to na polska walute.

DE2Y 219 4 0 Dodatkowo ztotego moga wspieraé zapowiedzi o mozliwym spotkaniu D.

DESY 264 1 8 Trumpa z W. Putinem na Wegrzech, co moze wzmaga¢ oczekiwania na

DE10Y 282 0 7 zakonczenie wojny na Ukrainie.

Spread PL vs US D.b. D.b. 0.b. Lekkie vy,zrosty .rentownoéci ~na krétkim kgﬁcu. Wczoraj

US2Y 67 10 8 obserwowalismy lekkie odreagowanie na krajowych krétkoterminowych

USEY 125 7 14 obligacjach, po spadkach, ktére wyni!<a’ry z obnizek stop procentowych w

US10Y 142 s 10 zesztym tygodniu. Na dlugim koncu krajowej krzywej rentownosci

obserwowali$my stabilizacje. Na amerykanskim rynku obserwowaliSmy
, . wczoraj spadki rentownosci obligacji, a na niemieckim wzgledna stabilizacje.
Krzywa rentownosci PL

55 54 30

53 Dzi$ o 11:00 poznamy wrzesniowq inflacje HICP w strefie euro (wst.: 2,2%
5,1 20
23 e . 48 o r/r).
45 — e — - A 0 . . . .
43 a1 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
a1 . e ktorym mozna znalez¢é nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
a e nas na X/Twitter.
3,5 -30

im 3M 6M 1y 2y 5Y 10Y

Miary inflacji bazowej (%, r/r), Polska

s Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (PO) == Krzyw a rentow nosdi, % (10) 200

Krzywa FRA PL

43
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4,2 e 30
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Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne 15% srednia odcieta bez cen najbardziej zmiennych bez cen administrowanych mmm= bez cen zywnosci i energii
. ’

Zrédio: Macrobond, NBP, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek
Chiny
Chiny
Chiny
Wtorek
11:00 Niemcy
14:00 Niemcy
14:00 Niemcy
14:00 Polska
Sroda
0:50 Japonia
2:30 Chiny
10:00 Polska
11:00 strefa euro
13:00 USA
14:30 USA
Czwartek
11:00 strefa euro
14:00 Polska
14:30 USA
16:30 USA
20:00 USA
Piatek
11:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA

Wydarzenie

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

Indeks instytutu ZEW

Inflacja CPI r/r, %

Inflacja HICP r/r, %

Saldo rachunku biezacego, min EUR

Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, %
Inflacja CPI r/r, %

Inflacja CPI r/r, %

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Indeks NY Empire State

Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR
Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, %

Indeks Fed z Filadelfii
Zmiana zapasow ropy, tys. brk
Budzet federalny, mid USD

Inflacja HICP r/r, %

Ceny importu

Rozpoczete budowy domdw, tys.
Pozwolenia na budowe domdw, tys.

Okres

wrzesien
wrzesien
wrzesien

pazdziernik
wrzesien
wrzesien
sierpien

sierpien
wrzesien
wrzesien
sierpien
pazdziernik
pazdziernik

sierpien

wrzesien
pazdziernik
pazdziernik

wrzesien

wrzesien
wrzesien
wrzesien
wrzesien

Aktualna Konsensus Poprzednio

90,5
8,3
7,4

39,3
2,4
2,4

-3087,0

-1,6
-0,3

1,10
-1,8
10,7

9700,0

-12,8
3524,0
198,0

98,1
6,6
1,8

41,1
2,4
2,4

-1160,0

-0,9
-0,2

0,00

-1,8

7000,0
3
10,0
-1200,0
-340,0

2,2
0,1
1320,0
1343,0

102,3
4,4
1,3

37,3
2,4
2,4

-1168,0

-1,6
-0,4

2,00
-4,7
-8,7

6000,0
3
23,2
3715,0
-344,8

2,0
0,3
1307,0
1330,0

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 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

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 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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