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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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Lipcowe badania Gtéwnego Urzedu Statystycznego wskazuja na przesuniecie
oczekiwan w Polsce w kierunku nieco nizszej inflacji - wynika z danych GUS.

1,11 W lipcu 2026 r. odnotowano pogorszenie nastrojow konsumenckich
1,09 dotyczacych obecnej sytuacji, a poprawe wobec przysztej, w stosunku do
107 poprzedniego miesigca - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.
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W lipcu 2026 r. wskazniki w wiekszosci prezentowanych sektoréw wskazujq,
na stabilizacje lub poprawe koniunktury w gospodarce w stosunku do czerwca

EUR-PLN, dane dzienne br. - podat Gtdwny Urzad Statystyczny.
4,29
427 W czerwcu ceny skupu podstawowych produktéw rolnych, tj. pszenicy, zyta,
425 zywca wotowego, zywca wieprzowego, drobiu i mleka krowiego w ujeciu rok
423 do roku spadty o 15,2 proc., po spadku o 16,2 proc. przed miesigcem - podat
421 Gtowny Urzad Statystyczny.
jlj Firmy oczekuja wolniejszego wzrostu cen ustug i materiatdw zaréwno w
' krotkiej, jak i dtuzszej perspektywie - wynika z badania GUS.

4,15
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Nie ma zagrozenia takiego wybuchu inflacji jak w 2022 roku, ale obecny
USD-PLN, dane dzienne po_ziom_ stdp sprzyja stym_ulacji gospodarki - poinformowa’ra w wywiadzie dla
4,00 Dziennika Gazety Prawnej, cztonek RPP Joanna Tyrowicz.
890 Wstepne dane wskazuja, ze polskie produkty sg atrakcyjne dla rynkéw panstw
3,80 Mercosur; w maju 2026 r. odnotowano wyrazny wzrost eksportu produktéw
370 rolno-spozywczych do panstw Mercosur, przy jednoczesnym spadku importu
250 - poinformowat resort rolnictwa i rozwoju wsi.
3.50 Ze Swiata
3,40
25-07 2509 2511 2601  26:03 2605 2607 Szef dyplomacji Wioch Antonio Tajani o$wiadczyt w $rode, ze w ciagu dekady
wydatki tego panstwa na obronnos$¢ wzrosng do 5 proc. PKB. To poziom, na
CHF-PLN, dane dzienne ktory zgodzili sie wszyscy cztonkowie NATO. Obecnie Wiochy przeznaczajg na
485 obronnos$¢ ponad 2 proc. PKB.
4,75
s Prezydent USA Donald Trump zatwierdzit porozumienie z Arabig Saudyjska na
' temat stworzenia w tym kraju cywilnego programu nuklearnego i potencjalnie
455 os$rodka wzbogacania uranu - podat we wtorek dziennik "Wall Street Journal",
445 powotujac sie na zrédta w amerykanskiej administracji.
4,35
Sity zbrojne USA pomyslnie przeprowadzity jedenastg z rzedu nocng serie
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uderzen na Iran - poinformowato Dowddztwo Centralne USA (CENTCOM).
Ataki w nocy z wtorku na $rode trwaty ok. 75 minut. Wedtug iranskich mediéw
. _ i agencji dpa w Teheranie dziatata obrona przeciwlotnicza i przeciwrakietowa.
Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne
Cztery tankowce ptyngce przez Morze Czerwone zmienity swoje trasy, gdy
jemenscy rebelianci Huti zagrozili blokadg potozonych tam saudyjskich portéw
- poinformowat w $rode Reuters. Unijna misja wojskowa Aspides ostrzegta, by

Agata Filipowicz-Rybicka jednostki zwigzane z Izraelem, USA i Arabig Saudyjska unikaty tego akwenu.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Mocny konsument na koniec 2 kwartatu
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Sprzedaz detaliczna w czerwcu wzrosta 0 6,2% r/r wobec 3% r/r w maju. Odczyt przebit
Rynek walutowy % % konsensus (5,1% r/r), a takze nasza bardziej optymistyczna prognoze (5,4% r/r). Na
taka znaczng poprawe rocznej dynamiki ztozyto sie kilka czynnikéw. Sprzyjajacy byt efekt

EUR-PLN 4,3275 0,03 0,14 kalendarza, w ujeciu wyréwnanym sezonowo wzrost wynidst 4,7% r/r. Ale tez doszto do
USD-PLN 3,7923 -0,09 0,62 zauwazalnej poprawy wzgledem maja (1,7% m/m wyr. sez.) wspieranej m.in. silnymi
CHF-PLN 4,6560 -0,31 -0,51 zakupami paliw przed wygasnieciem CPN i odprezeniem w nastrojach konsumenckich
wraz z rosnacymi w czerwcu szansami na pokdj na Bliskim Wschodzie. W strukturze
EUR-USD 1,1412 0,12 -0,44 rzucat sie w oczy silny wzrost sprzedazy débr konsumpcyjnych trwatych, wspierany przez
Rynek akcji pkt % % czynnik pogodowy - wysokie temperatury zachecaty do zakupu urzadzen chtodzacych.
WIG20 3875 0,60 1,88 Przy wznowieniu konfliktu USA - Iran i silnym wzroscie cen paliw w lipcu, a takze przy
DAX 25 155 058 062 schtodzonym rynku pracy, czerwcowy wynik sprzedazy detalicznej postrzegamy raczej
’ ’ jako jednorazowe pozytywne zaskoczenie niz sygnat odnowionej witalnosci konsumenta.

SP500 7 499 -0,14 -0,46

Nastroje konsumenckie stabilnie. Lipcowe badanie GUS pokazato lekka poprawe
oczekiwan gospodarstw domowych wzgledem przysztoséci i nieznaczne pogorszenie w
ocenie sytuacji biezacej. Badanie jest o tyle ciekawe, ze wérdd respondentéw nastgpito
ogdlne pogorszenie w ocenie osobistej lub krajowej sytuacji finansowej i gospodarczej,
Rynek pieniezny i rynek diugu czy tez sytuacji na rynku pracy, a jednoczeénie silnie wzrosta ocena potencjatu
zakupowego. Zaréwno biezacego jak i przysztego. Cokwartalne badanie dotyczace duzych

poziom zmiana 1D zmiana 5D M ; | . y h
zakupdw (mieszkanie, auto, remont) tez pokazato znaczacq poprawe wzgledem kwietnia.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Jednoczesnie wyraznie wzrosta ocena potencjatu oszczedzania i lekko obnizyty sie
1M WIBOR 3,80 5 2 oczekiwania inflacyjne. Z optymistycznymi wnioskami dla krajowej konsumpcji nie
3M WIBOR 3,81 1 0 wychodzimy jednak zbyt daleko. Lipcowe badanie byto robione do potowy miesiaca i
6M WIBOR 3.84 0 0 mogto by¢ jeszcze pod wptywem pozytywnej percepcji rozwoju sytuacji na Bliskim

Wschodzie i przemijajacych skutkdéw szoku naftowego. Ostatnie tygodnie eskalacji napie¢
Iran - USA oraz silne wzrosty cen paliw, mogg podwazyc te ocene.

SPW PL % p.b. p.b.

2Y 4,41 15 28 Biznes z lekka poprawa oceny koniunktury. Wczoraj GUS opublikowat takze lipcowe

5Y 5,14 10 28 badanie koniunktury dla firm. Generalnie wida¢ lekka poprawe, choé¢ krajobraz pozostaje
zroznicowany sektorowo. W przemysle wskaznik odsezonowany wzrost wzgledem lipca i

10y 5,68 5 21 - [ . P IR ; o
. ostatnich miesiecy, ale jest wyraznie nizej niz przed wybuchem wojny na Bliskim

Wschodzie. W budownictwie ocena koniunktury, napedzana ozywieniem inwestycyjnym,

poziom zmiana 1D zmiana 5D od roku systematycznie sie poprawia, cho¢ w samym lipcu nastapito lekkie pogorszenie.

Najlepsze wyniki w lipcu miat handel - w przypadku hurtowego to kontynuacja
Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. dotychczasowych tendencji, a w detalicznym nastapita skokowa poprawa i odrobienie z
DE2Y 157 12 18 nawiazka strat po wybuchu wojny Iran - USA. Odrabianie tych strat obserwowane byto
DE5Y 220 8 18 takze w zakwaterowaniu i gastronomii (z naddatkiem) oraz w transporcie i gospodarce

magazynowej (jeszcze niepetne). Per saldo dostajemy obraz sygnalizujacy poprawe

DE10Y 251 4 16 ? A -
koniunktury w gospodarce na poczatku 2 potowy roku, chol szersze optymistyczne
whnioski s ograniczane przez eskalacje napie¢ w regionie Zatoki Perskiej.

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

Us2Y 11 12 12 Silniejszy wzrost podazy pieniadza. Wczoraj NBP opublikowat czerwcowe dane o
podazy pienigqdza. Dynamika agregatu M3 wyniosta 11,8% r/r wobec 11% r/r w maju. To

ussy 74 6 14 najmocniejsze tempo wzrostu od poczatku 2021. Przyspieszenie odnotowujemy w

usioy 103 2 10 depozytach gospodarstw domowych (9,7% r/r wobec 8,9% r/r w maju), a

przyhamowanie w gotéwce (14,4% r/r vs 15,1% r/r) i depozytach firm (10,9% r/r vs
13,7% r/r). Dynamika wartosci kredytow rosta adekwatnie, mocniej w gospodarstwach

Krzywa rentownosci PL domowych (6,5% r/r vs 5,7% r/r), a stabiej w firmach (9,2% r/r vs 11,7% r/r), przy

6.0 30 znacznym spowolnieniu w kredycie obrotowym i przyspieszeniu w inwestycyjnym.
55
50 20 Nieznaczny wzrost EUR-USD. Wczoraj kurs gtdwnej pary kosmetycznie wzrdst i
utrzymat sie nad 1,14. Kalendarium wydarzen makro bylo pustawe i nie dawato
s 10 argumentéw do wiekszej zmiennosci.
40 i& 38 38 37
35 = Rl 0 Ztoty korzysta ze spokojnych rynkéw pomimo utrzymujacych sie znacznych
30 o napiec¢ na Bliskim Wschodzie. Wczoraj EUR-PLN stabilizowat sie w okolicy 4,33. Silnie
’ ™ M oM v 2y sy 10y rosnace ceny ropy odzwierciteajqce_ ryzyko nasilenia szoku nalftowego nie sprz.yjaja?
raczej ztotemu i moggq wywierac presje na wzrosty EUR-PLN. Cho¢ tymczasowo krajowej
) _ walucie sprzyja wzgledny spokdj na rynkach (poza cenami weglowodoréw). Poza tym
= zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Krzywarentownosd, % (o) stabng zaktady o tegoroczne obnizki stop NBP, co dodatkowo wspiera ztotego.

Krzywa FRA PL Krajowy ditug nadal pod presja. Wczoraj krajowe benchmarki znaczaco sie ostabity,
50 50 wyrazniej w przypadku krotszych tenoréw (2-latki o 15 p.b.), a mniej w przypadku
48 ‘0 dtugich (10-latki o 5 p.b.). Na rynku wyparowujg zaktady o tegoroczne obnizki stop NBP.
46
44 W4 42 42 2 30 Dzisiaj o0 9:30 opublikowane zostang dane o stopie bezrobocia rejestrowanego w Polsce
4.2 s a5 38 40 J 2 za czerwiec. Spodziewamy sie spadku stopy bezrobocia do 5,8%, wobec 5,9% w maju.
g‘g ’ ' ) O 14:15 EBC przedstawi decyzje w sprawie stop procentowych. Konsensus zaktada
26 I I I I I 10 pozostawienie gtdwnej stopy procentowej na poziomie 2,25%, czyli bez zmian wzgledem
314 = = m I 0 poprzedniego posiedzenia.

FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 0O 14:30 opublikowane zostang cotygodniowe dane o liczbie nowych wnioskéw o zasitek
x4 2x5 36 6x9  9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 dla bezrobotnych w USA. Konsensus zaktada 210 tys. nowych wnioskow wobec 208 tys.
) ) tydzien wczesniej.
mmmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) =g Krzywa FRA (I0)

O 14:45 rozpocznie sie konferencja prasowa po posiedzeniu EBC.
Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % czerwiec 1,8 1,8 1,7
9:30 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r czerwiec 1,7 2,4 2,1
9:30 Polska Wynagrodzenie r/r, % czerwiec 5,9 5,6 5,8
9:30 Polska Zatrudnienie r/r, % czerwiec -0,9 -0,9 -0,9
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % czerwiec 5,2 5,1 4,5
9:30 Polska Produkcja przemystowa r/r, % czerwiec 7,6 2,8 2,9
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW lipiec 26,3 15,3 -10,2
$roda
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 6,2 5,3 1,3
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 1,9 -2,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 czerwiec 11,8 11,1 11,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec 2010 -1950 -1692
Czwartek
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % czerwiec 5,8 5,9
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % lipiec 2,25 2,25
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 210,0 208,0
14:45 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB lipiec
Piatek

USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. czerwiec 1367,0
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu lipiec 51,0 51,2
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug lipiec 47,5 46,8
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu lipiec 50,5 50,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug lipiec 49,0 48,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu lipiec 51,5 51,4
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug lipiec 49,8 49,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug lipiec 51,5 51,2
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu lipiec 54,4 53,9
16:00 USA Sprzedaz nowych domow, tys. czerwiec 606,0 580,0

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 sposoéb 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 ponoszg
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.



