Raport Rynkowy

poniedziatek, 10 sierpnia 2026

EUR-USD, dane dzienne

1,23
1,21
1,19
1,17
1,15
1,13
1,11
1,09
1,07

1,05
25,08 25.10 2512 26.02 26.04

EUR-PLN, dane dzienne
4,35

4,30

4,25

4,20

4,15

26.06

26.08

25.08 2510 25.12 26.02 26.04

USD-PLN, dane dzienne
4,00

3,90
3,80
3,70
3,60

3,50

3,40

26.06

26.08

25.08 25.10 2512 26.02 26.04
CHF-PLN, dane dzienne
4,85
4,75
4,65
4,55
4,45

4,35

4,25

26.06

26.08

25.08 2510 2512 26.02 26.04

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Dziat Analiz Makroekonomicznych

Agata Filipowicz-Rybicka

Gtéwny Ekonomista

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

Marcin Bogusz
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
marcin.bogusz2@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

26.06

26.08

Informacje gospodarcze
W kraju

Stopa bezrobocia w lipcu 2026 r. wyniosta wedtug wstepnych danych 5,9%
wobec 5,8% miesigc wczesniej - poinformowato Ministerstwo Rodziny, Pracy i
Polityki Spotecznej.

Oficjalne aktywa rezerwowe w lipcu spadty do 255,95 mld euro z 257,60 mid
euro miesigc wczesniej - podat Narodowy Bank Polski.

Eksport z Polski do Niemiec w czerwcu wzrést o 6,6% r/r - poinformowat
Federalny Urzad Statystyczny Niemiec w komunikacie.

Jest kilka koncepcji nowej wersji "windfall tax" - poinformowat szef resortu
energii Mitosz Motyka.

Sprzedaz obligacji detalicznych w lipcu 2026 r. wyniosta 9.788,3 min zt wobec
8.623,8 miIn zt miesigc wczesniej - podat resort finanséw w komunikacie.

W ciggu 6 miesiecy 2026 r. wydano 332 decyzje o wsparciu inwestycji o
facznej wartosci 12,4 mld zt - poinformowato Ministerstwo Rozwoju i
Technologii o rezultatach programu Polska Strefa Inwestycji. Oznacza to 29-
proc. wzrost w deklarowanej wartosci inwestycji r/r.

Ze $wiata

W Niemczech produkcja przemystowa w czerwcu wzrosta o 0,2% m/m,
podczas gdy w poprzednim miesigqcu wzrosta o 0,7%, po korekcie z +0,9% -
poinformowat w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy
spodziewali sie +0,2%.

Eksport Niemiec w czerwcu wzrdst o 0,9% m/m, po uwzglednieniu dni
roboczych i zmian sezonowych, po +1,1% miesigc wczesniej, po korekcie z
+0,9% - poinformowat Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy spodziewali
sie -0,5%.

Indeks cen zywnosci na swiecie w lipcu wzrést do 131,1 pkt. ze 130,3 pkt.
miesigc wczesniej, po korekcie - wynika z danych Organizacji Naroddw
Zjednoczonych do spraw Wyzywienia i Rolnictwa (Food and Agriculture
Organization of the United Nations, FAO).

Swiatowa produkcja zbéz w 2026 r. spadnie ponizej rekordu z ubiegtego roku
i wyniesie 2,983 mld ton - podata Organizacja Narodéw Zjednoczonych do
spraw Wyzywienia i Rolnictwa (Food and Agriculture Organization of the
United Nations, FAO).

Ministerstwo spraw zagranicznych Omanu oswiadczyto w sobote, ze rozmowy
z Iranem na temat przysziego zarzadzania ciesning Ormuz przebiegajq
"pozytywnie". Resort ostrzegt jednak przed atakami na statki na tym
strategicznym szlaku wodnym kontrolowanym przez Teheran.

Iran uzaleznit petne otwarcie cieéniny Ormuz od spetnienia przez USA szeregu
warunkéw, m.in. zakonczenia blokady iranskich portéw. Domaga sie tez
wycofania sit USA z regionu i wyptaty odszkodowan wojennych. Jednoczesnie
Teheran poinformowat o postepach rozmoéw z Omanem w sprawie zeglugi.

Objasnienia, szczegdétowe 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

Wyrazne schlodzenie rynku pracy w USA
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Opublikowane w zeszty piatek lipcowe dane z rynku pracy w USA okazaty sie
zdecydowanie stabsze od oczekiwan. Zatrudnienie w sektorze pozarolniczym spadto o 23

0, 0,

Rynek walutowy ho & tys., podczas gdy rynek oczekiwal wzrostu o ok. 80 tys. Dodatkowo dane za maj i
EUR-PLN 4,2983 -0,13 -0,22 czerwiec zostaly zrewidowane tacznie o 103 tys. w dot, co wyraznie pogorszyto obraz
USD-PLN 3,7183 -0,42 -0,55 rynku pracy. Srednia 3-miesieczna dla NFP obnizyla sie do ok. 20 tys., wskazujac na
CHF-PLN 46030 011 -0.54 niemal catkowite wyhamowanie tempa tworzenia nowych miejsc pracy. W strukturze

! ! ! zatrudnienia nadal wyrézniat sie sektor opieki zdrowotnej, natomiast stabsze wyniki
EUR-USD 1,1559 0,30 0,28 odnotowano m.in. w handlu detalicznym i edukacji. Stopa bezrobocia obnizyta sie z 4,2%
Rynek akcji pkt % % do 4,1%, jednak towarzyszyt temu dalszy spadek aktywnosci zawodowej do 61,4%. Tu
WIG20 4000 -0,54 2,04 pewnie skfada sie wiele czynnikow, w tym kwestia starzenia sie spoteczenstwa i
DAX 26 319 0.69 2 69 zaostrzenie polityki migracyjnej. Jednoczesnie dynamika ptac spowolnita do 3,2% r/r z

3,4% miesigc wczesniej. Lipcowy raport potwierdza wyrazne ochtodzenie rynku pracy.
SP500 7758 0,62 2,07 Stabsza kreacja miejsc pracy, istotne rewizje danych oraz wolniejszy wzrost ptac
zmniejszajq presje na Fed w kierunku utrzymywania restrykcyjnej polityki pienieznej, co
znalazto odzwierciedlenie w spadku rentownosci obligacji i ostabieniu dolara.

Niemiecki przemyst wysyta umiarkowanie pozytywne sygnaly. Czerwcowa
Rynek pieniezny i rynek diugu produkcja przemystowa wzrosta o0 0,2% m/m po rewizji majowego wyniku do 0,7% m/m,
a w ujeciu trzymiesiecznym byta o 0,7% wyzsza niz w poprzednim kwartale. Za wzrost

oziom zmiana 1D zmiana 5D L > . X X
P aktywnosci odpowiadaty przede wszystkim branza motoryzacyjna (+3,6% m/m) oraz

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. produkcja pozostatego sprzetu transportowego (+8,4% m/m), obejmujaca samoloty,

1M WIBOR 3,82 2 2 statki, pociagi, pojazdy wojskowe. Wysoka aktywnos$¢ tych sektoréw pozwolita

3M WIBOR 3,84 1 > zrekompensowac s@bos’t’: czesci pozostatych Iga%ezi przemystu, zwtaszcza produkcji

6M WIBOR 3.84 o o maszyn ,i urzadzen (-3,9% m(m) oraz débr zaopatrzeniowych (-0,9% m/m).

’ Jednoczesnie dane o nowych zamdwieniach wskazywaty, ze poprawa koniunktury wcigz

jest nierownomierna i w duzej mierze opiera sie na pojedynczych duzych kontraktach.

SPW PL % p.b. p.b. Mimo to potaczenie rosnacej produkcji, odbicia w motoryzacji i silnych wynikéw sektora

2Y 4,16 -4 -20 transportowego sugeruje, ze niemiecki przemyst stopniowo wychodzi z okresu stagnacji,

5Y 5,04 2 .18 cho¢ nadal brakuje oznak szerokiego i trwatego ozywienia obejmujacego wiekszos¢ branz.
10Y 5,63 -2 -12

AI nadal napedza chinski handel. Lipcowe dane potwierdzity utrzymujaca sie site
chinskiego eksportu, a wyniki przewyzszyty oczekiwania. Eksport wzrdst o 23,9% r/r,
import o 27,5% r/r, a nadwyzka handlowa wyniosta 112,5 mld USD. Po siedmiu
miesigcach roku eksport zwiekszyt sie o 18,5% r/r, a import o 26,7% r/r. Motorami

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. wzrostu pozostajq sektory zwigzane z Al i zaawansowanymi technologiami. Eksport

DE2Y 141 -3 -13 ukfaddéw scalonych wzrést w lipcu o 116,6% r/r, a wysokie dynamiki utrzymaty takze

DESY 217 -1 -10 statki, samochody i pozostate produkty wysokotechnologiczne. Po stronie importu

DE10Y 250 1 4 _na]szybue] rosty zakupy I§o_mppnentow i sprzetu yvykorzystywane_go W rozwoju
infrastruktury AIL. JednoczesSnie import ropy naftowej pozostawat nizszy niz przed
eskalacjg napie¢ na Bliskim Wschodzie, cho¢ skala spadku wyraznie zmalata wzgledem

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. czerwca. Silny eksport i ograniczony rachunek energetyczny nf':ldal wspiera)jq wysoka

us2y 4 1 10 nad’wyike handlowg, czynigc z handlu zagranicznego jeden z gtéwnych filaréw wzrostu
chinskiej gospodarki.

US5Y 68 2 -8

us1oy 98 1 -3 EUR-USD stabilnie. W ubiegtym tygodniu kurs gtdwnej pary walutowej oscylowat wokot

1,15. Notowaniami kierowaty przede wszystkim doniesienia dotyczace konfliktu USA-
Iran. Poczatkowy wzrost awersji do ryzyka umocnit dolara, jednak kolejne sygnaty o

Krzywa rentownosci PL mozliwej deeskalacji sprzyjaty odbiciu euro. Pigtkowe stabe dane z rynku pracy ostabity

6.0 10 dolara, co odbito sie na wzroécie kursu do 1,156 na koniec dnia.
55
0 EUR-PLN bez wiekszych zmian. W zesztym tygodniu kurs EUR-PLN pozostat stabilny,
50 utrzymujac sie w okolicach 4,30. Ztoty pozostawat pod wptywem czynnikow
45 -10 zewnetrznych.
40 -20 Umocnienie dtugu. W ubiegtym tygodniu polskie 10-letnie obligacje umocnity sie w
35 pierwszej czesci tygodnia dzieki spadkowi cen ropy i oczekiwaniom na deeskalacje
30 30 konfliktu na Bliskim Wschodzie. W drugiej potowie tygodnia rentownoséci pozostawaty juz
™ 3M 6M 1Y 2y 5Y 10Y wzglednie stabilne. Na rynkach bazowych takze wyrazne znizki rentownosci.
) ) o W tym tygodniu publikacje danych makroekonomicznych dla Polski przypadaja na
e zmiana 10,0 (po) Zmiana 5D.pD (po) 8= zywa rentownose % (o) koncéwke tygodnia. W czwartek poznamy finalne dane o inflacji CPI za lipiec. Wedtug
Krzywa FRA PL szybkiego szacunku GUS inflacja CPI wyniosta w lipcu 3,0% r/r. O 14:00 NBP opublikuje
50 5 dane o bilansie ptatniczym za czerwiec. W piatek poznamy szybki szacunek PKB za 2Q'26
48 o oraz lipcowgq inflacje bazowa. Z zagranicy, w srode publikacja lipcowej inflacji CPI oraz
46 = BN = bazowej w USA. W czwartek Eurostat opublikuje dane o czerwcowej produkcji
44 N - przemystowej w strefie euro, poznamy takze lipcowy odczyt inflacji PPI w USA. W piatek
42 sa 40 400 N poznamy 2-gi odczyt PKB strefy euro za 2Q’26, lipcowe wyniki sprzedazy detalicznej w
2‘2 38 ae ag OF -15 USA oraz sierpniowy raport Uniwersytetu Michigan w USA dotyczacy nastrojéw
a6 -20 konsumenckich.
3,4 -25
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)  emmgmm=Krzywa FRA (l0)

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegdétowe 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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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

10:30 strefa euro Indeks Sentix sierpien -2,2 -3,1
Wtorek

16:00 USA Sprzedaz domdéw na rynku wtdérnym, min lipiec 4,1 4,1
$roda

8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % lipiec 2,8 2,8
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,8 2,8
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % sierpien -2,9
14:30 USA Inflacja CPI r/r lipiec 3,4 3,5
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r lipiec 2,5 2,6
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk sierpien -1300,0 2479,0
20:00 USA Budzet federalny, mid USD lipiec -383,0 -120,3
Czwartek

9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % lipiec 3,0 3,0
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % czerwiec -0,6 -1,2
14:00 Polska Saldo rachunku biezacego, min EUR czerwiec -848,0 -1071,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 202,0 199,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % lipiec 4,9 5,5
Piatek

9:30 Polska PKB n.s.a., r/r, % 2Q 3,7 3,5
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 2Q 1,0 1,0
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR czerwiec -4969,9
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % lipiec 3,1 3,0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % lipiec 0,1 0,2
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan sierpien 54,7 55,2

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 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 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowarn Materiatu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wasna, 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, szczegdétowe 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.



