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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,23 W kraju
1,21
1,19
117 W II kwartale 2026 r. liczba upadtosci przedsiebiorstw wyniosta 94, tj. o 4
115 wiecej niz w analogicznym kwartale ub. roku - podat Gldwny Urzad
113 Statystyczny.
1,11
123 W lipcu 2026 roku ogdlny klimat koniunktury w przemysle w Polsce poprawit
1,08 sie - podano w raporcie IRG SGH.
2508 25.10 2512 26.02 26.04 26.06 26.08

W III kwartale 2026 roku koniunktura w budownictwie poprawita sie - wynika
EUR-PLN, dane dzienne z badania Instytutu Rozwoju Gospodarczego SGH.
4,35
Koniunktura w handlu w Polsce w III kwartale 2026 r. ponownie ulegta
430 pogorszeniu - wynika z badania Instytutu Rozwoju Gospodarczego SGH.

W sierpniu  Wskaznik Przysztej Inflacji (WPI), prognozujacy z

425 kilkumiesiecznym wyprzedzeniem kierunek zmian CPI, wzrdst, ale nie widaé
zagrozen dla stabilnosci cen w dtugim okresie - wynika z raportu Biura
4,20 . . .
Inwestycji i Cykli Ekonomicznych.
4,15

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) spadt w sierpniu o 4,9 pkt. m/m do 97,2
pkt. - wynika z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

25.08 2510 2512 26.02 26.04 26.06 26.08

USD-PLN, dane dzienne
4,00 W lipcu pracodawcy na 50 najwiekszych portalach rekrutacyjnych w Polsce
390 opublikowali 275,623 tys. nowych ogtoszen o prace, o 2% wiecej r/r - wynika
- z najhowszego raportu firmy doradczej Grant Thornton i firmy Element.
370 Ministerstwo Energii analizuje, jak ksztattuja sie zyski przedsiebiorstw
energetycznych i jesli wystepuja nadmiarowe zyski, to jesienig rzad moze

360 jeszcze raz podejs¢ do tzw. windfall tax, uwzgledniajac niektore kwestie, ktore

3,50 podniodst prezydent - zapowiedziat minister energii Mitosz Motyka. Zaznaczyt,

340 ze chodzi nie tylko o rynek ropy, ale takze gazu.

Y 25.08 2510 2512 26.02 26.04 26.06 26.08

. Ministerstwo Finanséw na przetargu zamiany sprzedato szes$¢ serii obligacji

CHF-PLN, dane dzienne (OK0129, PS0131, NZ0331, PS0731, DS1034, DS0436) za 10.723,734 min

hes zt; odkupito pie¢ serii (PS1026, WZ1126, OK0127, PS0527 i DS0727) za

478 10.149,843 min zt - podat resort finanséw w komunikacie.

4,65

255 Ze Swiata

49 Wskazniki Eurostatu zawarte w Zegarze Cyklu Koniunkturalnego (Business

435 Cycle Clock) wskazuja, ze gospodarka strefy euro pozostawata w fazie

425 spowolnienia w II kwartale 2026 r., przy jednoczesnym braku sygnatéw reces;ji
2508 2510 2512 2602 2604 2606 2608 - wynika z opublikowanego przez Eurostat zegara koniunktury.

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne Ceny konsumpcyjne (CPI - consumer price index) w USA w lipcu wzrosty o

3,4% w ujeciu r/r, a m/m wzrosty o 0,1% - podal amerykanski Departament
Pracy w komunikacie. Oczekiwano +3,4% r/ri +0,1% m/m.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy % %
EUR-PLN 4,3055 0,09 0,09
USD-PLN 3,7353 0,23 0,28
CHF-PLN 4,5910 -0,13 -0,47
EUR-USD 1,1526 -0,14 -0,23
Rynek akcji pkt % %
WIG20 4065 0,41 2,02
DAX 26 331 -0,23 0,78
SP500 7 749 0,26 0,50

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 3,81 0 1
3M WIBOR 3,83 -2

6M WIBOR 3,84 0 0
SPW PL % p.b. p.b.
2Y 4,37 4 16
5Y 5,27 5 22
10y 5,85 4 21

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 159 4 11
DE5Y 238 5 16
DE10Y 269 3 16
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.
usa2y 17 5 14
ussy 89 6 16
usioy 116 3 13
Krzywa rentownosci PL
6,0 30
55
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45 10
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s Zmiana 1D, pb (po)
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Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne

Komentarz
Energia nadal schiadza inflacje

Lipcowe dane o inflacji w USA potwierdzity dalsze, stopniowe wygasanie presji
cenowej. Wskaznik CPI wzrést o 0,1% m/m po spadku o 0,4% m/m w czerwcu,
a jego roczna dynamika obnizyta sie do 3,4% r/r z 3,5% r/r miesigc wczesniej.
Podobnie inflacja bazowa przyspieszyta jedynie umiarkowanie do 0,2% m/m,
podczas gdy w ujeciu rocznym spadta do 2,5% r/r z 2,6% r/r w czerwcu.
Gtownym czynnikiem ograniczajacym inflacje pozostawat sektor energii. Indeks
cen energii obnizyt sie w lipcu 0 1,5% m/m, po spadku o 5,7% m/m miesigc
wczesniej, a ceny benzyny spadty o kolejne 2,9% m/m. Jednoczesnie niewielki
wzrost cen zywnosci (+0,1% m/m) oraz ustug mieszkaniowych (+0,1% m/m)
czesciowo réwnowazyt dezinflacyjny wptyw paliw. W obrebie inflacji bazowej
obraz pozostaje relatywnie korzystny. Wzrosty cen koncentrowaty sie gtdownie
w ustugach medycznych, transporcie lotniczym, edukacji i komunikacji, podczas
gdy obnizaty sie m.in. ceny ubezpieczen komunikacyjnych. Dane sugeruja, ze
presja cenowa stopniowo stabnie zaréwno w komponentach energetycznych,
jak i bazowych. Jednoczesnie inflacja pozostaje wyraznie powyzej celu Fed, co
najprawdopodobniej bedzie skfaniato bank centralny do utrzymywania
ostroznego i relatywnie jastrzebiego nastawienia w polityce pienieznej.

EUR-USD w konsolidacji. Wczoraj kurs gtdwnej pary walutowej utrzymat sie
w okolicach 1,15 na koniec dnia. Dane o inflacji w USA byly zgodne z
oczekiwaniami rynkow. Kurs EUR-USD pozostaje najwyzszy od ok. 2 miesiecy.

EUR-PLN nieco w gére. Wczoraj kurs EUR-PLN wzrést o ok. 0,5 figury, konczac
dzien na poziomie lekko ponizej 4,31.

Dtug dalej z ostabieniem. Wczoraj rentownosci polskich SPW trzeci dzien z
rzedu w gére, o ok. 4-5 p.b. wzdtuz catej krzywej. Bundy i amerykanskie
Treasuries bez wiekszych zmian.

Dzi$ poznamy finalne dane o inflacji CPI w Polsce za lipiec. Wedtug szybkiego
szacunku GUS inflacja CPI wyniosta w lipcu 3,0% r/r. Opublikowany takze
zostanie wstepny szacunek PKB za 2Q’26. Prognozujemy, ze tempo wzrostu PKB
przyspieszyto do 3,8% r/r z 3,5% r/r w 1Q'26. O 14:00 NBP opublikuje dane o
bilansie ptatniczym za czerwiec. O 11:00 Eurostat opublikuje dane o czerwcowej
produkcji przemystowej w strefie euro, a o 14.30 poznamy lipcowy odczyt
inflacji PPI w USA.
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Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

10:30 strefa euro Indeks Sentix sierpien 0,9 -0,5 -3,1
Wtorek

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

14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % lipiec 2,8 2,8 2,8
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,8 2,8 2,4
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % sierpien 3,6 -2,9
14:30 USA Inflacja CPI r/r lipiec 3,4 3,4 3,5
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r lipiec 2,5 2,5 2,9
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk sierpien 17423,0 -1800,0 2479,0
20:00 USA Budzet federalny, mid USD lipiec -432 -346,0 -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 -924,0 -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 54,9 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.
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przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



