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Informacje gospodarcze
W kraju

Polska byta w 2025 r. szostq najwieksza gospodarka Unii Europejskiej pod
wzgledem nominalnego PKB. Wedtug danych Eurostatu warto$¢ polskiego
produktu krajowego brutto w cenach biezacych wyniosta 922,9 mid euro, co
odpowiadato 4,9 proc. fqcznego PKB UE - podat Eurostat.

Nie ma ryzyka wystgpienia blackoutu, system elektroenergetyczny dziata
stabilnie, ale sytuacja, jesli chodzi o zarzadzanie systemem, jest trudna -
poinformowat minister energii Mitosz Motyka.

Minister energii powotat zespét do spraw monitorowania bezpieczenstwa
sektora energii, ktéry ma m.in. usprawni¢ proces zarzadzania ryzykiem w
obszarze bezpieczenstwa w sektorze energii, w tym cyberbezpieczenstwa -
wynika z zarzadzenia opublikowanego przez resort energii.

Ze Swiata

Sprzedaz detaliczna w strefie euro w czerwcu spadta o 0,3 proc. w ujeciu
miesigc do miesigca, a miesigc wczesniej wzrosta o 0,4 proc., po korekcie z
+0,2 proc. - poinformowat w komunikacie Eurostat. Analitycy spodziewali sie
mdm +0,1 proc. mdm.

Zamowienia w niemieckim przemysle w czerwcu mdm wzrosty o 3,1 proc. -
podat Federalny Urzad Statystyczny w komunikacie.

Liczba zapowiadanych zwolnien pracownikéw w USA w lipcu spadta o 46,1
proc. w ujeciu rok do roku, po spadku o 4,5 proc. miesigc wczesniej - wynika
z raportu firmy Challenger, Gray & Christmas Inc.

Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubieglym tygodniu w USA wyniosta 199 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 205 tys. wobec 198 tys. poprzednio, po korekcie.

Zapasy amerykanskich hurtownikéw w czerwcu wzrosty o 0,2 proc. w ujeciu
miesiqgc do miesigca - poinformowat we wstepnym odczycie Departament
Handlu USA. Wstepnie szacowano wzrost o 0,3 proc.

Iran powiadomit, ze osiagnat porozumienie z Omanem w sprawie nowego toru
przez ciesnine Ormuz. Jednak ponowne otwarcie zablokowanej przez Teheran
ciesniny, bedzie zalezato od dziatan USA - poinformowata w czwartek agencja
AFP, cytujac iranskie media.

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. produktow skarbowych dla klientéw z segmentu matych i $rednich
przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Europejski konsument stabnie
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Czerwcowe dane Eurostatu o sprzedazy detalicznej w strefie euro wskazujg na

Rynek walutowy % % schtodzenie sktonnosci do konsumpcji, osiggajac spadek wolumenu o 0,3% w
EUR-PLN 4,3040 0,05 -0,05 ujeciu miesiecznym (dane wyrownane sezonowo). Wewnetrzna struktura
USD-PLN 3,7339 0,24 -0,04 odczytu uwydatnia stabo$¢ popytu bazowego. Skurczyta sie zaréwno sprzedaz
CHE-PLN 4,5979 -0,32 -0,92 zywnosci (-0,5% m/m), jak i débr niezywnosciowych (-0,4% m/m). Jedynym

czynnikiem buforujacym glebsza znizke wskaznika ogdlnego byt wzrost

EUR-USD — 1,1525 0,24 -0,03 wolumenu sprzedazy paliw (+1,5% m/m), co stanowito bezpos$rednig reakcje
Rynek akcji pkt % % konsumentéw na czerwcowa korekte cen ropy naftowej na rynkach
WI1G20 4022 0,94 2,94 Swiatowych. Biezacy obraz rynku wskazuje na asekuracyjne podejscie
DAX 26 140 0,05 2,06 europejskich gospodarstw domowych. Z perspektywy EBC tak sttumiona
SP500 7 710 -0,18 2,94 aktywno$¢ w handlu detalicznym stanowi argument za wydtuzeniem

stabilizacji stop procentowych, lecz na ten moment komunikacja EBC sugeruje
podwyzke stop we wrzesniu, co wyceniajq takze kontrakty futures (85%
prawdopodobienstwa).
R k pieniez i k dk
ynelk pieniezny fryne d.ugu ) ) Trudna sytuacja niemieckiego przemystu. Czerwcowe dane o
poziom zmiana 1D zmiana 5D zam@wieniach w niemieckim przemysdle na pierwszy rzut oka rysujq

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. optymistyczny obraz, wykazujac solidny wzrost o 3,1% m/m (wyr. sez.) oraz
1M WIBOR 3,84 4 6 6,5% r/r. Glebsza dekompozycja odczytu natychmiast jednak obnaza
3M WIBOR 383 0 1 fundamentalng stabo$¢ bazowego popytu. Po wytaczeniu zmiennych
6M WIBOR 3:84 0 1 kontraktéow wielkogabarytowych wolumen nowych zlecen faktycznie skurczyt

sie 0 0,5% m/m, a w bardziej wygtadzonym ujeciu trzymiesiecznym rynek
SPW PL % b.b. b.b. pozostaje w stagnacji (0,0%). To powierzchowne ozywienie wsk,ainika wynika
oy 4,20 1 14 niemal wylacznie z poteznych, wielkoskalowych zamodwien w sektorze
sy 5,06 0 14 maszynowym (wzrost o 12,7% m/m) oraz w produkcji komputeréw i sprzetu
10Y 5,65 1 11 optycznego (4+22,7% m/m). Te wyjatkowe transakcje z nawigzka

zamaskowaty kurczacy sie popyt na dobra zaopatrzeniowe (-2,5% m/m) oraz
poziom zmiana 1D zmiana 5D gtebokie, dwucyfrowe zatamanie nowych zamowien ptynacych z samej strefy
euro (-14,0% m/m). O trwajacej zadyszce niemieckiego sektora realnego

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. $wiadczy réwniez rewizja w dét dynamiki zamowien za maj (z pierwotnych
DE2Y 144 -4 -14 +1,9% m/m do zaledwie +0,3% m/m oraz +4,5% r/r) i rewizja obrotéw w
DE5Y 218 3 13 maju (z +1,8% m/m do +0,2% m/m), a takze spadek faktycznych obrotow

catego przemystu w czerwcu o 1,3% m/m i 0,4% r/r. Taka asymetryczna

DE10Y 251 -2 - struktura, w ktorej wskaznik zamowien rosnie przez jednorazowe
"megakontrakty" z rynku krajowego (+7,8% m/m) i spoza Unii (+10,2%

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. m/m), udowadnia, ze niemiecki przemyst wcigz zmaga sie z brakiem trwatych

usz2y -5 -8 -14 fundamentow i stabilnego doptywu nowych zlecen.

UssY 66 -7 -15

usioy 97 -6 11 EUR-USD ze spadkiem. Gtéwna para walutowa osfabita sie na ostatniej sesji

0 0,24%, co byto efektem globalnej aprecjacji USD. Kurs ustabilizowat sie na

Krzywa rentownosci PL poziomie 1,153

6,0 56 10

55 o EUR-PLN bez zmian. Na wczorajszej sesji kurs EUR-PLN wykazywat

s0o I _./_. o podwyzszong zmiennos¢, lecz na koniec dnia ustabilizowat sie na poziomie

45 4,304, co oznacza nieznaczne umocnienie PLN wzgledem EUR o 0,05%.

4,0

35 Diug bez zmian. Wczorajsza sesja na polskim dtugu odbyta sie w spokojnym

30 20 nastroju. Polskie 10-letnie obligacje skarbowe odnotowaty wzrost rentownosci
™ 3M 6M 1Y 2y 5Y 10Y o1lp.b.

= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) —@=Krzywa rentownoéd, % (lo) Dzisiaj poznamy dane o czerwcowej produkcji przemystowej w Niemczech

(konsensus: +0,1% r/r) oraz o lipcowej stopie bezrobocia w USA (konsensus:

4,2%)
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Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne

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
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu lipiec 50,9 52,0 51,7
Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % czerwiec 4,6 3,1 1,8
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu lipiec 49,0 49,8 49,4
9:15 Francja Indeks PMI dla przemysiu lipiec 49,8 50,0 51,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemysiu lipiec 52,2 50,0 50,3
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemysiu lipiec 51,9 51,3 51,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu lipiec 53,9 55,7 53,9
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu lipiec 55,6 53,9 53,3
Wtorek
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mid USD czerwiec -73,3 -78,4 -54,6
14:30 USA Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % czerwiec 0,7 0,6 0,7
14:30 USA Zamodwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % czerwiec 0,5 0,3 -4,0
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m, % czerwiec -0,3 0,2 -1,1
Sroda
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug lipiec 50,4 53,7 54,4
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug lipiec 49,6 49,8 46,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug lipiec 49,8 49,6 48,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug lipiec 51,7 51,6 49,4
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % czerwiec 4,6 4,6 5,0
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec -2,9 -6,4
14:15 USA Raport ADP, tys. lipiec 44,0 65,0 95,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug lipiec 54,6 53,6 51,2
16:00 USA Indeks ISM dla ustug lipiec 54,1 54,5 54,5
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec 2479,0 -1500,0 -7167,0
Czwartek
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % czerwiec 6,5 5,9 4,5
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % czerwiec 0,7 1,6 1,9
11:30 USA Raport Challengera r/r, % lipiec -46,1 -4,5
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 199,0 205,0 198,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 2Q 1,3 2,1 1,3
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 2Q 1,4 0,6 0,8
Piatek
4:33 Chiny Eksport r/r, % lipiec 23,9 23,0 27,0
4:33 Chiny Import r/r, % lipiec 27,5 29,7 36,0
4:33 Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD lipiec 112,5 107,1 125,6
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % czerwiec 0,1 0,0
14:30 USA Stopa bezrobocia, % lipiec 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. lipiec 80,0 57,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. lipiec 81,6 49,0

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane 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. Wtascicielem 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 ogélnym, 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 ponoszq
odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem 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. produktow skarbowych dla klientéw z segmentu matych i $rednich
przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



