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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
122 W kraju
1,20

Wiasna waluta jest jednym z elementdéw, ktdéry w czasach globalnego
spowolnienia pozwala Polsce utrzymaé wzrost - ocenit minister finansow i
116 gospodarki Andrzej Domanski. Jak wskazat, Polska chce wspottworzy¢ zasady
1,14 Swiatowego porzadku w ramach uczestnictwa w pracach grupy G20.

1,18

1,12

1o Ministerstwo Finanséw na przetargu sprzedato 6 serii obligacji (OK0129,
U508 2510 2512 26.02  26.04  26.06  26.08 NZ0331, 120831, PS1031, DS0436 i NZ0936) za 12.0'00,0 min zt, przy popycie
na poziomie 19.347,100 min zt - podat resort finanséw w komunikacie.

EUR-PLN, dane dzienne Stopien sfinansowania pozyczkowych brutto 2026 r. wg ustawy budzetowej
435 wynosi ok. 75 proc. - poinformowat PAP Biznes resort finansow.
430 Ze $wiata
4,25 . . . . . .o .

Oman i Iran uzgodnity wstepny ramowy plan wznowienia bezpiecznej zeglugi

420 przez cie$nine Ormuz, w tym utworzenia wspdlnego, tymczasowego korytarza
| morskiego i planowanego rozminowania ciesniny - przekazano we wspolnym
a1 komunikacie po rozmowach obu ministrow.

25-08 25-10 25-12 26-02 26-04 26-06 26-08 ;
Rosja przygotowuje sie do eskalacji atakow na Ukraineg, a negocjacje pokojowe

USD-PLN, dane dzienne utkne’ry_ w martwym punkcie - poinformowa_ia w $rode agencja Bloomberga,
390 powotujac sie na wtasne kontakty w otoczeniu Kremla.
380 Brytyjski minister skarbu John Healey popart rozszerzenie amerykanskich
370 sankcji przeciwko Iranowi. We wtorkowym oéwiadczeniu zadeklarowat, ze
' Londyn chce dyplomatycznego rozwigzania konfliktu w regionie.
3,60
250 Sekretarz stanu USA Marco Rubio powiedziat w ostatnich dniach kilku swoim
| odpowiednikom, ze "na razie" Amerykanie nie przewidujg nowych atakéw na
340 Iran - podat we wtorek serwis Axios, powotujac sie na zrddta. Nacisk na

25-08 2510 2512 26-02  26-04  26-06  26-08 Teheran ma by¢ wywierany innymi srodkami, w tym poprzez sankcje.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Nieznaczne zaskoczenia w danych z USA
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Drugi szacunek PKB potwierdzit, ze gospodarka USA wzrosta w 2Q'26 o0 1,5%

Rynek walutowy % % k/k w ujeciu zanualizowanym, a wiec nieco wolniej niz o 2,1% w poprzednim
EUR-PLN 4,3121 0,19 -0,12 kwartale. Niewielkim zmianom ulegty szacunki struktury wzrostu: nieco
USD-PLN 3,7005 0,40 0,13 mocniejsze okazaty sie wydatki konsumentéw, ktérych tempo podniesiono z
CHF-PLN 4,5950 -0,09 0,88 3,2% do 3,4%, i inwestycji prywatnych, co zostato zréwnowazone przez
EUR-USD 1,1651 20,21 20,22 wiekszy wzrost |mpc_>_rt_u: Ogolny _Qbraz Z pierwszego szaCL!n!<u nie zmle_nl’r sie

— - wzrost konsumpcji i inwestycji prywatnych zostat czesSciowo ograniczony
Rynek akcji pkt % % przez spadek wydatkéw publicznych, a gospodarke obciazat dodatkowo silnie
WIG20 4038 0,75 0,31 rosnacy import i ujemna kontrybucja zapaséw. Rewizja przyniosta tez
DAX 26 286 0,08 0,75 podwyzszenie kwartalnej inflacji PCE do 5,3% w ujeciu zanualizowanym, a
SP500 7 676 -0,02 0,45 bazowej PCE do 3,6%, w obu przypadkach o 0,2 p.p. Rewizja danych per saldo

data obraz nieco silniejszej presji inflacyjnej. Lipcowy odczyt PCE, publikowany
wczoraj, pokazat stabilizacje inflacji PCE i PCE bazowej odpowiednio na
poziomie 3,7% r/r oraz 3,3% r/r, przy wzrostach m/m wyr. sez. 0,2%. Odczyt
Rynek pieniezny i rynek diugu dla szerokiej PCE byt nieco powyzej oczekiwan (o 0,1 p.p.). Mozna médwic
zatem o pewnej stabilizacji presji inflacyjnej, ale mimo wszystko ta pozostaje

poziom zmiana 1D zmiana 5D . . . .
podwyzszona. Ten obraz tagodza nieznacznie lipcowe dane o wydatkach

Rynek pieniezny PL % p-b. p-b.  konsumpcyjnych - nominalne zwiekszyty sie w lipcu o 0,2% m/m wyr. sez.,
1M WIBOR 3,81 0 1 lecz realnie pozostaty praktycznie bez zmian. Jednoczesnie jednak dochody
3M WIBOR 3,83 0 -1 osobiste wzrosty o 0,4% m/m wyr. sez., a dochody do dyspozycji o 0,5%,
6M WIBOR 3,85 0 1 przy stopie oszczednosci wynoszacej 3,0%, co pozostawia przestrzen do

ponownego przyspieszenia wydatkéw w kolejnych miesigcach. Wczoraj
SPW PL % p.b. p.b. publikowane byty takze wstepne lipcowe dane o zamédwieniach na dobra
oy 4,28 4 -9 trwate. kacznie rosty solidnie, o 1,1% m/m wyr. sez. wobec 0,5% w czerwcu.
5y 5,24 1 5 Wynik zostat jednak w duzej mierze podbity przez transport, gdzie zamdwienia

zwiekszyly sie o 2,3%, ale takze po wytaczeniu tej kategorii odnotowano
wzrost 0 0,4%. Z punktu widzenia perspektyw inwestycji przedsiebiorstw,
poziom zmiana 1D zmiana 5D  Za@mowienia na cywilne dobra kapitatowe z wytaczeniem samolotéw wzrosty o
0,2% m/m wyr. sez., a wiec niezbyt mocno. Silne ozywienie w inwestycjach

10Y 5,85 1 -4

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.  prywatnych (z wytaczeniem nieruchomosci) obserwowanej w 1 potowie roku
DE2Y 144 -7 -6 na poczatku 3 kwartalu zapewne przyhamowato. tacznie publikacje
DESY 228 4 .,  Ppotwierdzaja, ze gospodarka w 2 kwartale rosta umiarkowanie, ale przy
DE10Y 262 - 1 solidnym popycie prywatnym. Poczatek 3 kwartatu przynidst wyhamowanie

tych tendencji, wyrazniejsze w konsumpcji prywatnej niz w inwestycjach, ale
z sygnatami mozliwej kontynuacji ozywienia. W takim otoczeniu presja

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.  inflacyjna pozostaje podwyzszona. Przy przedtuzajagcym sie szoku naftowym
us2y 7 -7 -13  zestaw danych nie wzmacnia argumentéw za dalszym fagodzeniem retoryki
ussy 88 -4 -7 Fed. Wrecz przeciwnie, raczej przemawia za bardziej konserwatywnym
us10y 120 -1 .4 podejsciem.

- EUR-USD nieco nizej po danych z USA. Wczoraj kurs gtéwnej pary obnizyt
K;Ozywa rentownosci PL 8 1 sie 0 ok. 0,2% w rejon 1,1650. To gtdwnie reakcja na nieco wyzsze od
' oczekiwan odczyty PCE, zarédwno te z rewizji danych z rachunkéw narodowych

55 - za 2Q jak i z miesiecznych danych za lipiec. Potencjat do kontynuacji spadku
50 l ograniczony jest przez biezacy sentyment na rynku, a wiec umiarkowany
45 = - 0 apetyt na ryzyko przy spadkach cen ropy wobec utrzymujacych sie szans na
a0 B 3 g porozumienie Iran - Oman i czeéciowo udroznienie Ormuz.
3,5
30 10 Zioty przerywa umocnienie. Wczoraj przez wiekszos$¢ dnia zioty sie
™ M 6M 1Y 2y 5y 0¥ umacniat, ale po danych z USA i umocnieniu dolara nastgpita wyrazniejsza
korekta. EUR-PLN konczyt dzien powyzej 4,31, a USD-PLN w okolicy 3,70.
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (o) ===gm= Krzyw a rentownosci, % (10)
Nieznaczne umocnienie krajowego diugu. Utrzymujace sie spadki cen
Krzywa FRA PL ropy wspierajq spadki rentownosci na rynkach obligacji. Wczoraj krajowe
50 2 benchmarki ponownie sie umocnity, ale tym razem w mniejszym zakresie, 2-
48 latki 4 p.p., a 10-latki 1p.p.
W . m n 1 lm .3 ; atkio 0,4 p.p., a 10-latkio 0,1 p.p
Z:‘z1 w2 ) -1 Dzisiaj o 10:00 opublikowane zostang lipcowe dane o podazy pienigdza M3 w
40 38 38 38 -2 strefie euro. Konsensus zaktada wzrost dynamiki z 3,3% r/r do 3,5% r/r.
32 :i 0O 14:30 opublikowane zostang tygodniowe dane o zasitkach dla bezrobotnych
a4 & w USA. Konsensus zaktada liczbe nowych wnioskéw o zasitek na poziomie 208

FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA tys. wobec 206 tys. poprzednio.
1x4 2x5 3x6 6x9  9x12 12x15 15x18 18x21 21x24

mmmmm 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
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % lipiec 3,9 4,3 3,0
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 lipiec 11,3 11,7 11,0
Wtorek
14:30 USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. lipiec 1433 1443 1374
Niemcy PKB n.s.a., r/r, % 2Q 1,0 0,9 0,8
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % lipiec 5,8 5,9 5,9
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo sierpien 88,8 87,2 86,6
15:00 USA Indeks cen domoéw S&P/Case-Shiller, % czerwiec 2,1 1,8 1,7
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board sierpien 89,4 90,2 90,2
16:00 USA Indeks Fed z Richmond sierpien 4,0 7,0 4,0
16:00 USA Sprzedaz nowych domow, tys. lipiec 607,0 620,0 678,0
Sroda
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % sierpien -1,0 3,6
16:00 USA Zamowienia na dobra bez $rodkdéw trans. m/m, % lipiec 0,4 0,6 1,1
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % lipiec 1,1 0,5 0,5
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 2Q 1,5 1,5 2,1
14:30 USA Dochody Amerykandéw m/m, % lipiec 0,4 0,2 0,7
14:30 USA Wydatki Amerykanéw m/m, % lipiec 0,2 0,1 0,9
16:30 USA Zmiana zapasoéw ropy, tys. brk sierpien 95 1580 4405
Czwartek
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r lipiec 3,5 3,3
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 208,0 206,0
Piatek
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % lipiec 2,5 2,5
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % sierpien 6,4 6,4
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan sierpien 51,0 51,0

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 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 ponoszqg
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 kierowac sig wtasna, 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, 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.



