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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
122 W kraju
1,20
L1 Wyniki lipcowej projekcji NBP wskazywaty na umiarkowana presje ptacowa i
' inflacyjng w Polsce, przy niepewnosci ksztattowania sie cen w zwigzku z
116 geopolityka i przysztym ksztattem polityki fiskalnej - wynika z opisu dyskusji
1,14 z lipcowego posiedzenia RPP. Prognozowana przez NBP dynamika PKB jest
112 zgodna z tempem wzrostu produktu potencjalnego i rdwniez wg RPP ma nie
10 generowac nadmiernej presji inflacyjnej.
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MF planuje przedtuzy¢ ulge na robotyzacje o kolejne 10 lat, likwiduje ulge na
internet w PIT. Stosowny projekt ustawy wpisano do wykazu prac

E"i':S'P'-N' dane dzienne legislacyjnych - podano na stronie KPRM.
W II kwartale 2026 r. banki udzielity 83,6 tys. nowych kredytow
30 mieszkaniowych o facznej wartosci 39,7 mid zt. To najlepszy wynik pod
a2s wzgledem liczby udzielonych kredytéw od 2007 r. oraz rekordowa wartos¢
' akcji kredytowej — wynika z najnowszego raportu AMRON-SARFiN.
420 W II kwartale 2026 roku udziat nowych kredytéw mieszkaniowych opartych o
15 okresowo statg stope procentowa wzrést do 70 proc. Ponad 26 proc. nowej

2508 2510 2512 2602 26:04  26-06 sprzedazy w tym okresie stanowity kredyty refinansowe - wynika z
najnowszego raportu AMRON-SARFiN.

USD-PLN, dane dzienne

390 Ze Swiata

380 Szef CIA John Ratcliffe odwiedzit we wtorek Moskwe po to, by ostrzec Rosje

270 przed probg ataku na panstwa NATO - podat w $rode dziennik ,Wall Street
' Journal” (,WSJ”). Wedtug Politico, ostrzezenie dotyczyto ataku na panstwa

3,60 battyckie.

320 Dyrektor Centralnej Agencji Wywiadowczej (CIA) John Ratcliffe pojechat do

340 Moskwy, by prywatnie przedstawi¢ ,ponurg” ocene stanu rosyjskiej agresji
2508 25-10 2512 2602 26-04  26-06 przeciwko Ukrainie i wezwac Rosje do zawarcia uktadu konczacego wojne -

podat w czwartek ,New York Times”.
CHF-PLN, dane dzienne
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Wyrazniejsze ostabienie ziotego
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Woczoraj zauwazalna byta podwyzszona awersja w przypadku ztotego i akcji na

Rynek walutowy % % GPW. Ostabity sie takze krajowe obligacje. Sytuacja przykuwa uwage gdyz
EUR-PLN 4,3360 0,55 0,40 szta raczej pod prad globalnym tendencjom. Na rynku FX nie wida¢ byto
USD-PLN 3,7196 0,52 0,58 nasilenia awersji do ryzyka, co zwykle charakteryzuje sie umocnieniem dolara.
CHF-PLN 4,6260 0,67 0,15 It\la r<_];ie_’fdach akliji F\)Nzroity prz_e_pkl_ata’ryGii\(,:Vzbe J{spadkamil,la_le gagzegvéllérzelwgogq

) ) ych pierwszych. Poza tym znizki na yly szczegdlnie duze -1,6%,
EUR L:(SDk — 1’165k3 0’22 0’201 WIG20 -1,9%). W przypadku obligacji kierunek wzrostowy rentownosci
Rynek akgji pkt Yo Yo obowiazywat réwniez na rynkach bazowych, ale tu ponownie krajowe
WIG20 3960 -1,94 -0,44 benchmarki wyrézniaty sie negatywnie. Patrzac szerzej mozna moéwié
DAX 26 367 0,31 1,48 generalnie o zauwazalnym pogorszeniu sentymentu rynkowego do krajow
SP500 7731 0,72 0,74 regionu. Jednym z powoddw, by¢ moze kluczowym, byty doniesienia o wizycie

szefa CIA w Moskwie. Jej cel nie zostat ujawniony w jednolitej formie
uzgodnionej przez obie strony. Natychmiast pojawity sie rézne spekulacje
medialne, wsrod ktérych byty tez takie, ktére modwig o wzroscie ryzyk
Rynek pieniezny i rynek diugu zwigzanych z bezpieczenstwem w regionie, w zwigzku z mozliwym nasileniem
aktow agresji przez Rosje. Emocje podsyca tez fakt, ze ostatnia oficjalna

i jana 1D zmiana 5D
pozlom =miana #miana wizyta szefa CIA w Moskwie miata miejsce na kilka miesiecy przed wybuchem

Rynek pieniezny PL % p-b. p-b.  petnoskalowej wojny na Ukrainie. Jednoczesnie z niektdérych medidw czy tez z

1M WIBOR 3,81 0 1 komentarzy Moskwy i Waszyngtonu ptyng bardziej stonowane komentarze,

3M WIBOR 3,83 0 0  sugerujace m.in. probe ozywienia rozmoéw pokojowych dotyczacych wojny na

6M WIBOR 3,85 0 1 Ukrainie, czy tez omdwienie kwestii zwigzanych ze wsparciem Rosji dla Iranu.
Tym niemniej element niepewnosci zwigzany z tym tematem moze dzi$ wcigz

SPW PL % p.b. p.b.  oddziatywac na zachowanie inwestoréw.

2y 4,34 6 -6

5y 5,30 5 4 EUR-USD neutralnie. Wczoraj kurs gtéwnej pary stal w miejscu. W
perspektywie kilku sesji trwa lekka korekta spadkowa, wspierana nieco

10Y 5,91 6 -2 o . ; . . . )
: bardziej proinflacyjnymi danymi z USA z ostatnich dni.

poziom zmiana 1D zmiana 5D , B
Ztoty z wyrazniejszym ostabieniem. Kurs EUR-PLN wczoraj rést o 0,5%, a

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. USD-PLN o 0,5%, za czym w gtéwnej mierze stoi zapewne ryzyko
DE2Y 148 4 -7 geopolityczne. W tle moze by¢ tez nasilenie zagrywek pod bardziej jastrzebi
DESY 231 3 .3 Fed po lepszych ostatnio danych z USA, ale ten element na razie jest stabo

odzwierciedlony w kursie dolara. Patrzac w szerszej perspektywie EUR-PLN

DE1OY 266 4 1 pozostaje w ‘wakacyjnej’ konsolidacji o przyblizonym zakresie 4,30-4,34, a
USD-PLN na razie tylko skorygowat sierpniowy trend spadkowy.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.

us2y 11 4 -10  Umocnienie z poprzednich dni na dlugu niwelowane. Utrzymujace sie

ussy 90 2 -5 przez kilka ostatnich sesji umocnienie na krajowym diugu wczoraj zostato

Us10Y 123 3 1  skontrowane, na fali podwyzszonej awersji do ryzyka w regionie, ale tez przy

nieco wyzszych rentownosciach na rynkach bazowych. Rentownosci krajowych

Krzywa rentownosci PL 10-latek (ok. 5,9%) sa ponownie blisko tegorocznych maksimow.

6,5 10

6o 59 Dzisiaj wg harmonogramu ma odby¢ sie posiedzenie Rady Ministréw, na
5'5 3 ktorym rzad ma rozpatrzy¢ projekt ustawy budzetowej na 2027.
5'0 l 0O 9:55 opublikowane zostang lipcowe dane o stopie bezrobocia w Niemczech.
5 3 0 Konsensus zaktada stabilizacje na poziomie 6,4%.
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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 3,4 3,5 3,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. sierpien 203,0 208,0 207,0
Piatek
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % lipiec 2,4 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.
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