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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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1,11 Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce w I kwartale 2026 r.
1,09 wzrosta do 9,55% z 9,35% w IV kwartale - podat Eurostat.
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Stopa inwestycji przedsiebiorstw w Polsce w I kwartale 2026 r. wzrosta do
17,72% z 17,36% w IV kwartale 2025 - podat Eurostat.

W zaleznosci od sytuacji rynkowej, na ostatnie dwa tygodnie wakacji mozliwa
jest obnizka VAT-u na paliwa - wynika z poniedziatkowych zapowiedzi
premiera i resortu energii. Ponadto w zwigzku z zablokowaniem ustawy o

EUR-PLN, dane dzienne nadzwyczajnych zyskach spétek paliwowych, niewykluczone sg systemowe

429 zmiany w opodatkowaniu spoétek paliwowych - poinformowat wiceminister
427 energii Wojciech Wrochna.
4,25
423 Szacowane skutki finansowe dla budzetu panstwa wynikajace z
421 proponowanego przez rzad podwyzszenia wynagrodzen w panstwowej sferze
419 budzetowej w 2027 r. o 3% to ok. 7,0 mld zt - podat resort finanséw w
17 odpowiedzi na interpelacje poselska.
4'1525,07 25.09  25-11  26-01  26-03 2605  26-07 Wyboér strategicznego partnera dla drugiej planowanej w Polsce elektrowni
jadrowej planowany jest na 2027 r., a wskazanie jej lokalizacji na 2028 r. -
USD-PLN, dane dzienne wynika_ z opublikowanego na stronie _ _resortu_ energii projekt_u
4,00 zaktualizowanego Programu polskiej energetyki jadrowej (PPEJ). Rozpoczecie
- komercyjnej pracy pierwszego bloku EJ2 planowane jest na 2040 r.
380 Do 26 lipca podpisano 29.699 umoéw na unijne dofinansowanie projektéw,
370 ktore wykorzystajg 67,4% dostepnej puli srodkéw z polityki spojnosci UE na
lata 2021-2027 - poinformowato na stronie internetowej Ministerstwo
3,60 . B . R .
Funduszy i Polityki Regionalnej.
3,50
340 Ministerstwo Finansow na przetargu sprzedazy 29 lipca zaoferuje obligacje
26-07 2509 25-11  26-01  26-03  26-05  26-07 serii: OK0129, NZ0331, PS0731, DS1034, DS0436, NZ0936 i WS0447 tacznie

za 9-13 mld zt - podat resort w komunikacie.
CHF-PLN, dane dzienne

4,85 Ze $wiata
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- Indeks Ifo, obrazujacy nastroje wsrdd przedsiebiorcéw niemieckich, wyniost w
' lipcu 86,6 pkt. wobec 85,7 pkt. miesigc wczesniej, po korekcie z 85,6 pkt. -
4.85 podat instytut Ifo w komunikacie. Analitycy spodziewali sie indeksu na
445 poziomie 86,0 pkt.

3

12: Europejski Bank Centralny bedzie musiat podnies¢ stopy proc. co najmniej

jeszcze raz w tym roku, aby zapobiec wymknieciu sie inflacji spod kontroli -

25-07 25-09 25-11 26-01 26-03 26-05 26-07 - g e
ocenit cztonek Rady Prezesdéw EBC, Peter Kazimir.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Mniej pesymizmu w niemieckiej gospodarce
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Odbicie nastrojéow w Niemczech trwa. Lipcowe dane instytutu Ifo przyniosty dalszg
Rynek walutowy % % poprawe sentymentu w najwiekszej gospodarce strefy euro. Gtéwny indeks klimatu
EUR-PLN 4,3204 -0,10 -0,30 biznesowego wzrost do 86,6 pkt z 85,7 pkt w czerwcu, osiggajac najwyzszy poziom
od lutego i przewyzszajac oczekiwania rynkowe. Byt to trzeci z rzedu miesieczny

USD-PLN 3,7990 0,00 0,09 wzrost wskaznika, sugerujacy stopniowq stabilizacje niemieckiej gospodarki
CHF-PLN 4,6376 -0,07 -1,01 pomimo utrzymujacej sie niepewnosci geopolitycznej. Struktura badania wskazuje
EUR-USD 1,1369 -0,01 -0,39 jednak na niejednoznaczny obraz koniunktury. Za poprawe indeksu odpowiadat
Rynek akcji pkt % % pr;ec!g wszystim wyrazny wzrost oczgk.iwaﬁ. przedfiebiorstw dqty(;zqcygh
najblizszych miesiecy, podczas gdy ocena biezacej sytuacji gospodarczej nieco sie
WIG20 3834 0,22 1,33 - . - . :
pogorszyta. Poprawa nastrojow objeta wszystkie gtowne sektory gospodarki. W
DAX 25 361 1,04 2,07 przemysle przedsiebiorstwa sygnalizowaty lepsze perspektywy, wspierane przez
SP500 7 413 0,02 -1,28 odbicie popytu i mniejsze problemy podazowe. Lepsze nastroje odnotowano

rowniez w ustugach, handlu oraz budownictwie, gdzie zmniejszyta sie skala
probleméw zwigzanych z niedoborem zaméwien. Jednoczesnie z optymistycznymi
wnioskami warto zachowac ostroznosc¢. Lipcowy wzrost Ifo pokazuje, ze firmy stajq
sie mniej pesymistyczne, ale poziom wskaznika pozostaje niski na tle historycznym,
a pogarszajaca sie ocena biezacej sytuacji przypomina, ze niemiecka gospodarka
poziom zmiana 1D zmiana 5D nadal nie wyszta z okresu stabej aktywnosci. Per saldo dane wzmacniajgq sygnaty
stopniowej poprawy koniunktury w Niemczech, cho¢ trwatos$¢ tego procesu bedzie

Rynek pieniezny i rynek diugu

Rynek pieniezny PL % .b. .b. - . . A . . . L

Y PlenieZny 2 B B zaleze¢ m.in. od sytuacji geopolitycznej i cen energii w kolejnych miesigcach.
1M WIBOR 3,78 1 3
3M WIBOR 3,82 3 5

Stabilnie na EUR-USD. Wczoraj kurs gtdwnej pary walutowej bez wiekszych
6M WIBOR 3,85 0 1 zmian. Kurs zakonczyt dzien w okolicach 1,137. Rynek wyczekuje $rodowej decyzji
Fed ws. stdp procentowych.

SPW PL % p.b. p.b.

2y 4,32 -14 12 Ztoty z lekkim ostabieniem. Wczoraj kurs EUR-PLN wzrést o ok. pot figury,
5y 5,12 -13 14 konczac dzien lekko powyzej 4,32.

10Y 5,61 -14 4

Umocnienie diugu. Po ubiegtotygodniowych, wyraznych wzrostach rentownosci
poziom zmiana 1D zmiana 5D wczoraj na polskich SPW wyrazna korekta - spadek rentownosci o ok. 13-14 p.b.
wzdtuz catej krzywej. Rentownosci niemieckich Bunddw o ok. 4 p.b. w dot wzdtuz

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. catej krzywej, a amerykanskie Treasuries o ok. 1-3 p.b. w dét.
DE2Y 153 -10 11 . ) ) ) ,
DESY 223 9 13 Dzi$s 0 16:00 poznamy lipcowy indeks zaufania konsumentow Conference Board
dla USA.
DE10Y 248 -10 5
pread PL vs US p.b p.b p.b 115 Indeks IfO, Niemcy
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r czerwiec 3,3 3,3 3,0
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo lipiec 86,6 86,0 85,6
16:00 USA Zamoéwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % czerwiec 0,6 1,3 1,8
16:00 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % czerwiec 0,3 1,8 -4,0
Wtorek

15:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % maj 1,3 1,1
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board lipiec 92,4 91,2
16:00 USA Indeks Fed z Richmond lipiec 6,0 4,0
$roda

13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 1,9
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec 2010
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych, % lipiec 3,75 3,75
20:30 USA Konferencja po posiedzeniu FOMC lipiec

Czwartek

10:00 Niemcy PKB n.s.a., r/r, % 2Q 0,6 0,5
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % czerwiec 6,2 6,2
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 2Q 0,7 0,5
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % lipiec 2,7 2,3
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,8 2,4
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 200 187
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 2Q 2,0 2,1
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % czerwiec 0,3 0,7
14:30 USA Wydatki Amerykanéw m/m, % czerwiec 0,4 0,7
Piatek

1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % czerwiec 2,5 2,5
1:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % czerwiec 3,2 -2,1
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 3,1 5,0
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % lipiec 3,0 2,5
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % lipiec 6,3 6,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,9 2,8
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % lipiec 2,9 2,8
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan lipiec 54,0 54,4

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 ponosza
odpowiedzialnosci za rzetelnos¢ oraz prawdziwos¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.
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