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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze

1,22 W kraju
1,20
Stopa bezrobocia w sierpniu 2026 r. wyniosta wedtug wstepnych danych 5,9%
wobec 5,8% miesigc wczesniej - poinformowato Ministerstwo Rodziny, Pracy i
Polityki Spotecznej. Ekonomisci ankietowani przez PAP Biznes oczekiwali
1,14 utrzymania stopy bezrobocia w sierpniu na poziomie 5,8%.

1,12

1,18

1,16

110 Oficjalne aktywa rezerwowe w sierpniu wzrosty do 263,03 mld euro z 255,95
" 2500 2511 26-01  26-03  26-05  26-07  26-09 mld euro miesiac wczesniej - podat Narodowy Bank Polski.

Europejski Bank Inwestycyjny jest gotowy odegra¢ znaczaca role w

EUR-PLN, dane dzienne finansowaniu polskiej elektrowni jadrowej i prowadzi rozmowy z polskimi

435 partnerami - poinformowat w rozmowie z PAP Biznes wiceprezes grupy EBI

a0 Marko Primorac. Dodat, ze bank jest tez otwarty na wsparcie projektéw SMR-

’ ow.

42 Do 6 wrzesnia podpisano 30.660 umdw na unijne dofinansowanie projektow,
ktore wykorzystajg 69,7% dostepnej puli srodkéw z polityki spéjnosci UE na

420 lata 2021-2027 - poinformowato na stronie internetowej Ministerstwo

ts Funduszy i Polityki Regionalnej.

25-09 25-11 26-01 26-03 26-05 26-07 26-09

BGK kontynuuje wypfaty z perspektywy UE 2021-2027, do 4 wrzesnia wypfacit

USD-PLN, dane dzienne ok. 91,213 mid zt - poinformowat BGK.
3,90
Panstwa cztonkowskie UE daty w poniedziatek zielone $wiatlo na wyptacenie
3,80 Polsce 7,9 mild euro z Krajowego Planu Odbudowy (KPO) w ramach
70 przedostatniego wniosku o ptatnos$¢ z tego funduszu. Polski rzad ma do konca
' wrzesnia wystac ostatni wniosek o pienigdze.
3,60
350 Ze $wiata
3,40
25-09 2511 26-01 2603  26-05  26-07  26-09 W Niemczech produkcja przemystowa w lipcu spadta o 1,1% m/m, podczas
gdy w poprzednim miesigcu byto 0,0%, po korekcie z +0,2% - poinformowat
CHF-PLN, dane dzienne w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy spodziewali sie
4,80 +0,2%.
4,75
470 PKB w strefie euro w II kwartale 2026 roku wzrést o 0,6% k/k - poinformowat
465 w komunikacie urzad statystyczny Eurostat w III, koncowym wyliczeniu. W II
j:g odczycie szacowano +0,4% po 0,0% w I kwartale.
ji: Iran poinformowat, ze w najblizszych dniach ogtosi nowg strefe zamknietg w
4’40 Zatoce Perskiej i zaprezentuje mapy nowego korytarza zeglugowego przez
"25.08 2511 2601 2603 26-05  26-07 2609 ciesnine Ormuz - przekazata w poniedziatek agencja Reutera.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Stabos$¢ niemieckiej produkcji przemystowej
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Lipcowe dane o produkcji przemystowej w Niemczech przyniosty wyrazne

Rynek walutowy % %  rozczarowanie, obnazajac przediuzajaca sie stabo$¢ tamtejszego sektora
EUR-PLN 4,3100 -0,06 -0,47 wytwdrczego. Wolumen produkcji skurczyt sie o 1,1% m/m po wyréwnaniu
USD-PLN 3,7082 -0,12 -0,51 sezonowym, co mineto sie z rynkowym konsensusem zakfadajacym wzrost na
CHF-PLN 4,5805 -0,05 -0,67 Ppoziomie 0,1% m/m. W ujeciu rocznym, po dostosowaniu o wptyw dni
EUR-USD 1,1623 0,08 0,04 roboczycl'], wskaznlk obnizyt sie o 1_,6 /9, rowniez neg’atywnle zaskakujac
- rynek, ktéry oczekiwat odczytu na poziomie 0,0% r/r. Gtdwnym balastem dla

Rynek akcji pkt % % . . . . . o
przemystu okazata sie branza motoryzacyjna, gdzie produkcja spadta o0 9,2%

WIG20 4114 0,58 2,26 m/m z uwagi na wielotygodniowe przestoje w fabrykach. Ten wynik
DAX 26 007 -0,15 -0,96  zneutralizowat na poziomie odczytu gtéwnego wskaznika solidne, wspierane
SP500 7719 -0,38 0,42 przez fotowoltaike i farmy wiatrowe odbicie w sektorze energetycznym

(+4,7% m/m). Szerszy, bazowy obraz koniunktury pozostaje pesymistyczny.

Przetworstwo (bez uwzglednienia energii i budownictwa) skurczyto sie 0 2,2%

Rynek pienigzny i rynek dtugu m/m, z kolei w gateziach energochtonnych odnotowano spadek rzedu 1,7%
poziom zmiana 1D zmiana 5D m/m. Dane te udowadniajq, ze niemiecki przemyst wcigz znajduje sie w fazie

strukturalnej stagnacji, a brak wyraznych impulséw popytowych uniemozliwia

Rynek pieniezny PL % p-b. P-b- \vygenerowanie trwatego ozywienia.

1M WIBOR 3,80 5 3

3M WIBOR 3,82 2 2 PpPozytywna rewizja PKB w strefie euro. Zrewidowane dane Eurostatu za

6M WIBOR 3,86 0 1 2Q 2026 roku wskazuja na przyspieszenie wzrostu gospodarczego w strefie
euro. Wyréwnany sezonowo PKB zwiekszy!t sie o 0,6% k/k oraz 1,2% r/r, co

SPW PL % p.b. p.b. stanowi wynik wyzszy od pierwotnych szacunkoéw flash, ktére zaktadaty

2y 4,51 3 6 dynamiki na poziomie odpowiednio 0,4% k/k i 1,0% r/r. Analiza dekompozycji

% 5,56 6 11 Ujawnia jednak asymetrie w strukturze wzrostu. Motorem napedowym

10Y 6,15 6 11 Ozywienia okazat sig eksport netto, ktory dodat do dynamiki kwartalnej 0,9

p.p. Pozytywnie, cho¢ w znacznie mniejszej skali, kontrybuowaty rowniez
poziom zmiana 1D zmiana 5D  Wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych (+0,2 p.p.), podczas gdy
nakfady brutto na s$rodki trwate oraz wydatki sektora instytucji rzadowych i

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.  samorzadowych pozostaty praktycznie neutralne dla ostatecznego wyniku.
DE2Y 151 -3 -1 Jednoczesnie najpowazniejszym problemem okazata sie ujemna kontrybucja
DESY 243 0 4 Zmiany stanu zapaséw, odejmujac od wzrostu 0,5 p.p. Ten zréznicowany
DELOY 977 ) 4 obraz aktywnosci uzupetnia stabilna sytua<,:ja na rynku pracy. Catkowite
zatrudnienie w strefie euro utrzymato sie na sciezce umiarkowanego wzrostu,
zwiekszajac sie 0 0,1% k/k oraz 0,5% r/r. Z punktu widzenia EBC pozytywna
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.  rewizja odczytu PKB moze stanowi¢ argument dla decydentéw, wspierajacy
us2y 14 3 4 ich wysoce prawdopodobng decyzje o podniesieniu stép procentowych 10
ussY 102 6 6 Wwrzesnia.
usioy 137 6 7

EUR-USD bez zmian. Gtdwna para walutowa na wczorajszej sesji nie

, odnotowata znaczacych zmian, konczac dzien na poziomie 1,162.
Krzywa rentownosci PL acy ! a P !

65 62 20
6,0
55

EUR-PLN bez zmian. Kurs EUR-PLN nie odnotowat istotnych zmian, konczac
wczorajszg sesje na poziomie 4,31.

iz “ 10 Rentowno$é dilugu rosnie. Rentowno$¢ na dlugim koncu krzywej

40 konty{nuuy_a tren_d wzrostowy, napedzany g’rownl_e przez brak_perspektyw_ na

35 I I zakonczenie wojny USA-Iran oraz rosnace oczekiwania inflacyjne. Wczoraj na

30 [ 0 koniec sesji rentownos$¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych odnotowata
™ M 6M 1Y 2y 5y 0¥ wartos¢ 6,15% (+6 p.b.).

= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) == Kizywa rentownosd, % (o) Dzi§ naptyng dane z Chin na temat sierpniowego bilansu handlu

zagranicznego (konsensus: 119,1 mid USD).
Krzywa FRA PL

46
46 .
45, 45 20

38 - I [ | [ ] -
FRA' FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
1x4 2x5 3x6 6x9  9x12 12x15 15x18 18x21 21x24

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0)  e=mgmm Krzywa FRA (I0)

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

USA Dzien wolny
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % lipiec -1,6 0,0 -0,5
10:30 strefa euro Indeks Sentix wrzesien 51 1,7 0,9
12:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 2Q 1,2 1,0 1,2
Wtorek
4:34 Chiny Eksport r/r, % sierpien 25,0 25,9 23,9
4:34 Chiny Import r/r, % sierpien 28,2 31,0 27,5
4:34 Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD sierpien 119,1 119,1 112,5
1:50 Japonia PKB (annualizowany), % 2Q 1,4 1,8 1,9
Sroda

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % wrzesien 3,8 3,8
3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % sierpien 0,8 0,5
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % wrzesien 0,80
Czwartek
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % sierpien 2,9 2,9
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % sierpien 2,9 2,9
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stdp procentowych, % wrzesien 2,5 2,3
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. wrzesien 205,0 206,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % sierpien 5,2 4,7
15:00 Polska Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP wrzesien
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min sierpien 4,0 4,1
18:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk wrzesien -4450,0
Piatek
14:30 USA Inflacja CPI r/r sierpien 3,4 3,4
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r sierpien 2,4 2,5
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan wrzesien 51,0 51,7
20:00 USA Budzet federalny, mid USD sierpien -210,0 -432,3

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 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 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 ponoszg
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 sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$é 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.



