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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
122 W kraju
1,20
118 Mediana wynagrodzen miesiecznych brutto w gospodarce narodowej w marcu
' 2026 r. wyniosta 7.530,45 zt i byfa nizsza o 22,4 proc. od przecietnego
116 wynagrodzenia brutto - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.
1,14
112 Na Morzu Battyckim zakonczyta sie instalacja fundamentow pod wszystkie 100
110 turbin wiatrowych oraz konstrukcje wsporcze dwéch morskich stacji
2500 2511 2601  26-03 2605  26-07 2609 elektroenergetycznych projektéw Battyk 2 i Battyk 3 o tacznej mocy 1,44 GW
- podat Equinor i Polenergia w komunikacie prasowym.
EUR-PLN, dane dzienne Ze $wiata
4,35
Wizyta dyrektora CIA Johna Ratcliffe'a w Moskwie miata charakter rutynowy i
430 nie byta czesciq zadnej szerszej inicjatywy - poinformowat w $rode szef
dyplomacji USA Marco Rubio. Ocenit tez, ze jakiekolwiek wsparcie Rosji dla
425 Iranu nie wplywa na dziatania Waszyngtonu.
420 Zapasy ropy naftowej w USA w ubiegtym tygodniu spadty o 4,5 min barytek,
s czyli o 1 proc., do 424,5 min barytek - poinformowat amerykanski

25-09 25-11 26-01 26-03 26-05 26-07 26-09 Departament Energ“ (DOE)

USD-PLN, dane dzienne Przywc')d<_:a Rqui W+a_dimi_r Putin, oswiadczyt we wtore_k na_mgrginesie'szczytu
390 Szanghajskiej Organizacji Wspodipracy (SzOW) w stolicy Kirgistanu, Biszkeku,
ze Rosja chce zakonczy¢, a nie zamrozi¢ konflikt na Ukrainie, i jest gotowa do
380 podjecia rozmdw - przekazata agencja Reutera.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Rynek pracy w USA nadal przyttumiony
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Raport ADP za sierpien wskazat na dalsze chtodzenie amerykanskiego rynku

Rynek walutowy % %  pracy. Zatrudnienie w sektorze prywatnym wzrosto o 38 tys. etatéw, a wiec
EUR-PLN 4,3300 -0,13 0,42 nieco ponizej oczekiwan rynkowych (konsensus ok. 47 tys.) i odczytu
USD-PLN 3,7361 -0,08 0,96 lipcowego (46 tys.). Byt to najstabszy odczyt od stycznia. Z perspektywy
CHF-PLN 4,5962 -0,24 0,03 sektorowej obraz jest jednak mocno zréznicowany. Wzrost zatrudnienia byt
EUR-USD 1,1588 0,04 0,54 skoncentrowany przede wszystkim w edukacji i ochronie zdrowia (+45 tys.),
Rynek akgji Pkt % % a takze w rekreacji i hotelarstwie (+16 tys.) oraz budownictwie (+12 tys.).

Jednoczesnie wyrazne spadki zatrudnienia odnotowano w przetworstwie

WIG20 4020 0,40 0,45 przemystowym (-17 tys.) oraz w ustugach profesjonalnych i biznesowych (-16
DAX 25 839 -0,50 1,70 tys.), czyli sektorach szczegdlnie wrazliwych na cykl koniunkturalny i
SP500 7 667 0,46 -0,83 aktywnos$¢ przedsiebiorstw, ale tez czesciowo eksponowanych na

automatyzacje wynikajaca z rozwoju sztucznej inteligencji. W efekcie

sierpniowy raport mozna interpretowaé jako sygnat, ze popyt na prace

Rynek pienigzny i rynek dtugu pozostaje dodatni, ale jest coraz bardziej zalezny od sektoréw ustug
poziom zmiana 1D zmiana 5D  Spofecznych, podczas gdy cze$¢ bardziej cyklicznych branz nadal ogranicza

zatrudnienie. Dane wspierajg wnioski z ostatnich rzadowych raportéw z rynku

Rynek pieniezny PL % p-b. PP bracy w USA, ktére pokazaly, ze po ozywieniu w pierwszych miesigcach
1M WIBOR 3,75 6 6 koniunktura na przestrzeni ostatnich miesiecy jest przyttumiona. Jesli
3M WIBOR 3,82 1 -1 publikowane w ten piagtek rzadowe dane za sierpief potwierdza taki obraz Fed
6M WIBOR 3,86 1 1 bedzie miat trudny orzech do zgryzienia na wrzesniowym posiedzeniu. Z
jednej strony zmaga sie z faktem podwyzszonej inflacji, z drugiej obserwuje
SPW PL % p.b. p.b.  schtodzong koniunkture na rynku pracy i nieco stabszy wzrost gospodarczy.
2y 4,53 5 25  Woczorajsze dane oczywiscie wspierajg lekko scenariusz stabilizacji stop we
5Y 5,54 6 30 wrzesniu.
10y 6,14 7 29

Zamoéwienia w przemysle USA z lipcowym wzrostem. Silny popyt
poziom zmiana 1D zmiana 5D inwestycyjny z sektora prywatnego w USA w tym roku podbija zaméwienia w
amerykanskim przemysle i wspiera umiarkowane ozywienie w sektorze. W

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.  lipcu nowe zamowienia rosty o 0,9% m/m wyr. sez., po spadku o 0,2% w

DE2Y 153 2 10  czerwcu. Rosty zaréwno zamdéwienia na dobra trwate (1,1%) jak i nietrwate

DE5Y 242 3 14 (0,7%). Cho¢ tym razem komponent inwestycyjny, a wigc za[néwienia na

DE10Y 276 3 15 dobra kapitatowe po wytaczeniu obszaru wqjskowego i samolotéw, utrzymat
sie na czerwcowym poziomie, ale po wczesniejszym czerwcowym solidnym
wzroscie o 1,7%. Per saldo dane dajg podstawy do kontynuacji ozywienia w

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. amerykanskim sektorze przemystowym.

us2y 16 8 9

US5Y 101 8 13 Korekta na EUR-USD. Kurs gtéwnej pary wczoraj przejsciowo kontynuowat

US10Y 136 9 16  spadki. Po publikacji dos$¢ stabych danych z rynku pracy (ADP) nastgpito

wycofanie czesci zaktadéw o wrzesniowa podwyzke stop Fed i kurs zaliczyt
wzrostowe odbicie. Dzi$ rano utrzymuje wczorajsze popotudniowe zdobycze i

Krzywa rentownosci PL balansuje w okolicy 1,16.
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30 Ztoty z lekkim umocnieniem. Wczorajsze lekkie ostabienie dolara
2 nieznacznie pomogto ztotemu. EUR-PLN i USD-PLN cofnety sie na wczorajszej
sesji 0 ok. 0,1%. W przypadku EUR-PLN nastgpito oddalenie od gornej granicy
konsolidacji o przyblizonym zakresie 4,30 - 4,34, ktéra trwa od ok. 2 miesiecy.

a5 0 Na krajowym rynku diugu kontynuowana byta przecena obserwowana na
3:0 10 przestrzeni ostatnich kilku dni. Krzywa przesuneta sie o 5-7 p.b. w gdre, nieco
™ M 6M 1Y 2y 5Y 10Y wyrazniej na dtugim koncu. Krajowy rynek dtugu ostatnio jest ponownie pod
presjq wzrostu cen ropy i rentownosci na rynkach bazowych, a ponadto

= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (o) ——e==Krzywa rentownosd, % (o) wycenom dtugu nie sprzyjaja rzadowe zapowiedzi utrzymania wysokiego, ok.

7-procentowego deficytu gg w 2027.

Krzywa FRA PL .
Dzi$ o 10:00 opublikowany zostanie indeks PMI dla sektora ustug w strefie

50 4 . ra . . .
euro za sierpien. Konsensus zaktada utrzymanie wskaznika na poziomie 51,7

40

46 pkt.

::‘2‘ 30 O 11:00 opublikowane zostang dane o inflacji producenckiej PPI w strefie euro

40 20 za lipiec. Konsensus zaktada przyspieszenie dynamiki cen producentéow do

38 10 5,4% r/r z 4,6% r/r poprzednio.

if = = B I I I I I 0 O 14:30 opublikowane zostang dane o bilansie handlu zagranicznego USA za
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA lipiec. Konsensus zaktada pogtebienie deficytu do 90,2 mid USD z 73,3 mid
1x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 USD poprzednio.

s Zmiana 1D, pb (p0) Zmiana 5D, pb (p0) = Krzywa FRA (10) O 15:45 opublikowany zostanie finalny indeks PMI dla sektora ustug w USA za

sierpien. Konsensus zaktada utrzymanie wskaznika na poziomie 56,8 pkt.
O 16:00 opublikowany zostanie indeks ISM dla sektora ustug w USA za
sierpien. Konsensus zaktada utrzymanie wskaznika na poziomie 54,1 pkt.

Zrédto: 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

WIk Brytania Dzien wolny
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % lipiec 4,1 3,3 4,9
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % lipiec 4,0 3,3 5,3
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % sierpien 3,4 3,1 3,0
9:30 Polska PKB n.s.a., r/r, % 2Q 3,9 3,8 3,5
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % sierpien 2,9 3,0 2,8
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % sierpien 2,9 3,1 2,8
Wtorek
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu sierpien 51,5 51,0 51,7
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu sierpien 48,3 49,8 46,1
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu sierpien 51,1 50,0 49,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu sierpien 54,3 54,1 52,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu sierpien 52,7 52,8 51,9
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % sierpien 3,3 3,3 2,9
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % lipiec 6,4 6,3 6,4
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % sierpien 3,3 3,3 2,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu sierpien 53,9 53,4 53,9
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu sierpien 54,6 55,2 53,3
$roda
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % sierpien 0,8 -0,4
14:15 USA Raport ADP, tys. sierpien 38,0 47,0 46,0
14:30 USA Zamodwienia na dobra bez srodkdéw trans. m/m, % lipiec 0,4 0,4 1,1
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % lipiec 1,1 1,1 0,5
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m, % lipiec 0,9 0,7 -0,2
18:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk sierpien -4450 60 95
Czwartek
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug sierpien 51,4 50,6 50,4
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug sierpien 48,4 48,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug sierpien 48,5 48,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug sierpien 51,7 51,7
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % lipiec 5,4 4,6
11:30 USA Raport Challengera r/r, % sierpien -46,1
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 205,0 203,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD lipiec -90,2 -73,3
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 2Q 1,3 1,3
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 2Q 1,4 1,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug sierpien 56,8 56,8
16:00 USA Indeks ISM dla ustug sierpien 54,1 54,1
Piatek
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % lipiec 10,5 6,5
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % lipiec 1,1 0,7
14:30 USA Stopa bezrobocia, % sierpien 4,1 4,1
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. sierpien 55,0 -23,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. sierpien 50,0 30,0

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 ponosza
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ 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 wtasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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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Zrédtem danych sga 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.



