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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
122 W kraju
1,20
18 Ceny producentow ustug zwigzanych z obstugg dziatalnosci gospodarczej
’ wzrosty w II kwartale 2026 r. o 3,0 proc. rdr - podat Gtéwny Urzad
116 Statystyczny.
1,14
112 Stopy NBP powinny pozosta¢ bez zmian do konca 2026 r. lub dtuzej, gdy
10 inflacja moze tymczasowo przekracza¢ dopuszczalny poziom odchylen od celu
" 25:00 25411 26-01 2603 2605  26:07  26-09 NBP 3,5 proc. - poinformowata agencje Bloomberg cztonkini RPP Iwona Duda.

. Nabywcami wyemitowanych we wtorek przez Bank Gospodarstwa Krajowego
EUR-PLN, dane dzienne obligacji w USD byly gtéwnie fundusze inwestycyjne - podat BGK w

435 komunikacie. Najwiekszy popyt zgtaszali inwestorzy z USA oraz Wielkiej
Brytanii i Irlandii.
4,30
Ze $wiata
425
Zapasy gazu ziemnego w magazynach UE wynoszg 65 proc. wobec $redniej
420 5-letniej na te pore wynoszacej 82,4 proc. W magazynach znajduje sie obecnie
ts 739,15 TWh gazu - wynika z wyliczen firmy Gas Infrastructure Europe.

25-09 25-11 26-01 26-03 26-05 26-07 26-09 . , ) ) L .
Indeks cen energii wzrdst w sierpniu 2026 r. o 8,8 proc. miesigc do miesigca,

USD-PLN, dane dzienne g+§wnie za sprawq wy__zszych cen gazu ziemnego i ropy naftowej - .wynika z
390 najnowszej aktualizacji cen surowcoéw opublikowanej przez Bank Swiatowy.
380 Prezydent Ukrainy Wotodymyr Zetenski powiedziat w czwartek, ze liczy na
470 spotkanie z przedstawicielami prezydenta USA Donalda Trumpa w najblizszych
' dniach w Kijowie. Dodat, ze przedstawiciele Trumpa majg odby¢ rozmowy w
3,60 Moskwie i w Kijowie i znane sg juz wstepne terminy tych spotkan.

350 Iran zaatakowat w czwartek bazy amerykanskie w Kuwejcie, mimo $rodowych
340 ostrzezen prezydenta Standw Zjednoczonych Donalda Trumpa, ze USA sag
2509 2511 26-01  26-03  26-05  26-07  26-09 gotowe w kazdej chwili zaatakowac Iran - poinformowata agencja AFP.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Ustugi z kontynuacjaq ozywienia
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Wczorajsze indeksy PMI wskazaty, ze sektor ustug strefy euro utrzymat umiarkowane
Rynek walutowy % % tempo wzrostu, cho¢ zbiorczy wskaznik obnizyt sie w sierpniu do 51,6 z 51,7. Biezaca
aktywnosc i nowe zamowienia nadal rosty, przede wszystkim dzieki popytowi krajowemu,

EUR-PLN 4,3209 0,21 -0,35 podczas gdy zamdwienia eksportowe nieznacznie spadty. Poprawita sie sytuacja na rynku
USD-PLN 3,7168 -0,52 -0,08 pracy: zatrudnienie w ustugach wzrosto najmocniej od oémiu miesiecy. Jednocze$nie
CHF-PLN 4,6023 0,13 -0,51 pogorszyty sie oczekiwania przedsiebiorstw dotyczace przysztej aktywnosci, a presje
EUR-USD 11626 033 -0.23 cenowe ponownie sie nasility. Zaréwno koszty dziatalnosci, jak i ceny sprzedazy rosty

— . z - najszybciej od trzech miesiecy. W ujeciu krajowym motorem wzrostu pozostawaty
Rynek akcji pkt % % Hiszpania i Wtochy, we Francji utrzymat sie spadek aktywnoéci, natomiast w Niemczech
WIG20 4036 0,39 1,92 PMI ustug wyniost 49,7, ale poprawa nowych zamowien i pierwszy od o$miu miesiecy
DAX 26 003 0,63 -1,38 wzrost zatrudnienia sugerujg mozliwo$¢ stopniowej stabilizacji sektora. Taki odczyt
SP500 7 748 106 0.47 wspiera perspektywe wrzesniowej podwyzki stop EBC - obserwujemy wzglednie stabilny

obraz koniunktury przy podwyzszonej presji inflacyjnej. Z kolei w USA oba badania
pokazaty wyrazne przyspieszenie aktywnosci ustugowej. PMI S&P Global wzrdst do 56,5
z 54,6, i byt to najmocniejszy odczyt od ponad 20 miesiecy. Do tego doszto najwigeksze
Rynek pieniezny i rynek diugu od 1,5 roku zwiekszanie zatrudnienia. Oczekiwania przedsiebiorstw pozostaty dodatnie,
ale nadal byty stabsze od dtugookresowej normy, natomiast presja kosztowa pozostawata

poziom zmiana 1D zmiana 5D podwyzszona. Mocny obraz popytu przynidst takze indeks ISM, ktory wzrdst do 55,4 z

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. 54,1. Wskaznik aktywnosci biznesowej osiggnat 61,7, a nowych zamdwien 60,9 - w obu
1M WIBOR 375 0 6 przypadkach oznacza to przyspieszenie ozywienia. Stabym elementem badania pozostato
! zatrudnienie, ktérego indeks wynidst 47,8, wskazujac na dalsza redukcje etatow.

3M WIBOR 3,80 -2 -3 Jednoczesnie indeks cen ptaconych wzrést do 72,6, najwyzszego poziomu od okoto
6M WIBOR 3,86 0 1 czterech lat. Obydwa badania zatem potwierdzajg odpornos¢ amerykanskiego popytu
oraz wysoka presje inflacyjng. Obraz rynku pracy z kolei jest niejednoznaczny. Oceny

SPW PL % p.b. p.b. dalszej przysztosci w konteksécie szerokiej koniunktury sq mniej optymistyczne. Per saldo

dane sugerujq dowazenie ryzyka inflacyjne w kontekscie polityki monetarnej. Ale Fed

2Y 4,51 -2 17 moze tez zwréci¢ uwage na niejednoznaczny obraz rynku pracy, tym bardziej, ze realne
5Y 5,51 -3 21 dane z tego obszaru ostatnio rozczarowuja.
10Y 6,10 -4 19

Zamowienia w niemieckim przemysle rosna solidnie, ale w szczegétach
poziom zmiana 1D zmiana 5D rozczarowuja. Dzi$ rano opublikowane zostaly dane o nowych zaméwieniach w
niemieckim przemysle za lipiec. Te na ogdlnym poziomie okazaty sie lepsze od oczekiwan.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Zamowienia wzrosty realnie o 13,1% r/r, wobec konsensusu na poziomie 10,5% r/r i
zrewidowanego wzrostu o 7,2% r/r w czerwcu, a w ujeciu miesiecznym zwiekszyty sie o

DE2Y 156 2 8 2,5% wyr. sez. Mocny wynik byt jednak niemal w catosci efektem wyjatkowo duzych
DE5Y 243 1 12 zamdwien (m.in. statki, tabor kolejowy i samoloty), ktore podniosty zamoéwienia w
DE10Y 276 1 10 pozostatym sprzecie transportowym az o 126,4% m/m. Po wytaczeniu zamoéwien

wielkoskalowych popyt spadt o 1,4% m/m, co wskazuje, ze kondycja niemieckiego

przemystu pozostaje stabsza, niz sugeruje gtdwny odczyt. Negatywnym sygnatem byt
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. zwilaszcza spadek zamoéwien w motoryzacji o 12,5% m/m oraz ostabienie popytu spoza
us2y 17 1 6 strefy euro o 10,1% m/m. Struktura lipcowych zamdwien podwaza teze o szerokim i

trwatym ozywieniu w niemieckim przemysle. Z drugiej strony znaczne wolumeny duzych
ussy 99 -1 10 zamdwien obserwowane w tym roku powinny wspiera¢ koniunkture w szerszej
us10y 133 -3 10 perspektywie.

EUR-USD powyzej 1,16 przed danymi z rynku pracy w USA. Po stabszym

Krzywa rentownosci PL sierpniowym odczycie ADP (przyrost etatdbw w sektorze prywatnym w USA)

65 61 30 publikowanym w $rode ostabty zaktady o wrzesniowg podwyzke stdép Fed. Wczorajsze
6,0 55 odczyty PMI ustug z USA byty w konteksécie rynku pracy niejednoznaczne, ale ISM byt
55 & Swiezszy i pokazat gorszy obraz na rynku pracy niz S&P Global, ktérego wstepny szacunek
5,0 45 0 poznaliémy w ub. tygodniu. Dzisiejszy raport BLS rozstrzygnie te kwestie i to on zapewne
45 s . zdeterminuje tendencje na EUR-USD w najblizszych dniach.
40 3 c 37
s O T 0 2—~— = =® BN 0 Zioty przediuzyt umocnienie, rentownosci SPW z lekka korekta spadkowa.
30 10 Obserwowane wczoraj ostabienie dolara oraz ogdélny pozytywny sentyment na rynkach
™M 3M 6M 1y 2y 5y 10Y akcji i korekcyjne umocnienie na bazowych rynkach dtugu wspieraty ztotego i umocnienie
krajowych benchmarkéw SPW. EUR-PLN cofnat sie o 0,2%, USD-PLN o 0,5%. Krzywa
= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzywa rentownosd, % (1o) rentownosci przesuneta sie w dot o 2-4 p.b. Dzi$ krajowy rynek, podobnie jak globalny,

bedzie zorientowany na publikowane o 14:30 dane BLS z amerykanskiego rynku pracy,
ktore pozwolg dookresli¢ najblizszg perspektywe stop Fed.
Krzywa FRA PL
50 40 Dzis$ o0 11:00 opublikowane zostang dane o sprzedazy detalicznej w strefie euro za lipiec.
Konsensus zaktada wzrost sprzedazy o 1,1% r/r wobec wzrostu o 0,7% r/r poprzednio.
O 14:30 opublikowane zostang dane z amerykanskiego rynku pracy za sierpien.
20 Konsensus zaktada utrzymanie stopy bezrobocia na poziomie 4,1%, wzrost zatrudnienia
poza rolnictwem o 55 tys. wobec spadku o 23 tys. w poprzednim miesigcu oraz wzrost
zatrudnienia w sektorze prywatnym o 50 tys. wobec wzrostu o 30 tys. poprzednio.
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mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzywa FRA (I0)

Zrédio: 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 2,9 2,8
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % sierpien 2,9 2,9 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 54,1
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug sierpien 48,0 48,4 49,6
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug sierpien 49,7 48,5 49,8
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug sierpien 51,6 51,7 51,7
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % lipiec 5,8 5,5 5,9
11:30 USA Raport Challengera r/r, % sierpien -38,5 -4,5
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 206,0 205,0 204,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD lipiec -88,6 -90,2 -71,2
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 2Q 1,2 1,3 1,3
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 2Q 1,4 1,4 0,8
15:45 USA Indeks PMI dla ustug sierpien 56,5 56,8 54,6
16:00 USA Indeks ISM dla ustug sierpien 55,4 54,1 54,0
Piatek
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % lipiec 13,1 10,5 7,2
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 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. 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.



Raport Rynkowy

pigtek, 4 wrzesnia 2026

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.



