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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
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1;3 I kw. 2026 r - projekcja NBP.
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1,04 RPP nie ogtasza cyklu obnizek stop, bo nalezy zachowywac ostroznos¢ ws.
1% CPI, ciggle jest potrzebna restrykcyjna polityka - Wnorowski, RPP.
1,

24-07 24-09 24-11 25-01 25-03 25-05 25-07 , .. ,
RPP mogtaby rozpoczac cykl obnizek stop w X lub XI ruchem o 25 pb. -
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EUR-PLN, dane dzienne

440 Szacowana stopa bezrobocia rejestrowanego w czerwcu wyniosta 5,1 proc.
435 wobec 5,0 proc. miesigc wczesniej - MRPIiPS.
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225 Ze Swiata

420 Indeks cen zywnosci na swiecie w czerwcu wzrost do 128,0 pkt. ze 127,3
4,15 pkt. w maju - wynika z danych Organizacji Narodéw Zjednoczonych do
410 spraw Wyzywienia i Rolnictwa (Food and Agriculture Organization of the

24-07  24-00  24-11  25-01  25-03  25-05  25-07 United Nations, FAO).

USD-PLN, dane dzienne Prezydent U_SA Donald Tr_un_1p podpisa’r w piatek, w D"zieﬁ Nie_podleg_%os'ci,
420 ustawe budzetowgq ze swoimi obietnicami wyborczymi. "Jedna wielka piekna
ustawa" faczy ciecia podatkow z cieciami wydatkéw socjalnych i
4.10 zwiekszeniem wydatkdéw na deportacje migrantow.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Coraz blizej celu
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W lipcowej projekcji NBP inflacja CPI w Polsce szacowana jest $rednio na

Rynek walutowy % % . . .

EUR-PLN 42422 053 001 3,9% w 2025, nastepnie 3,1% w 2026 i 2,4% w 2027. W 2025 to wyrazne

USD-PLN 3 6082 o018 047 obnizenie wzgledem marcowej prognozy (z 4,9% do 3,9%) wynika m.in. z

CHF-PLN 4’5370 _0'59 0’16 nizszej inflacji w 1Q'25 oraz korzystnych ruchéw cen surowcow
’ ' ’ energetycznych i umocnienia ztotego wzgledem dolara. Prognoza wskazuje,

EUR-USD 1,1757 -0,36 0,48 s e - ) ; A

Rynek akaji okt ”% % ze juz w lipcu inflacja CPI znajdzie sie w celu NBP (2,5% +/-1 p.p.), co

daje przestrzen do dalszego tagodzenia polityki pienieznej, choé otoczenie

WwiGz0 2887 1,67 263 fiskalne i globalne wymuszajg ostroznos¢

DAX 23 934 0,61 1,20 9 y Ja :

SP500 6 279 0,83 1,72

W maju nastapitlo wyrazne oslabienie nowych zamodwien
przemystowych w Niemczech. W maju nowe zamdwienia w niemieckim
przemysle spadty realnie o 1,4% (odsezonowane) w pordéwnaniu z
Rynek pieniezny i rynek diugu kwietniem, a po wyfaczeniu duzych zaméwien az o 3,1%. Spadek wynikat
gtéwnie z powodu znizki popytu krajowego i zaniku kilku duzych zamdwien

oziom zmiana 1D zmiana 5D . . . ,
P w sektorach zaawansowanej technologii m. in. sektor komputerow,

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. elektroniki i optyki (-17,7%). Mimo miesiecznego spadku, w ujeciu
1M WIBOR 5,20 -18 -15 rocznym odnotowano wzrost o 5,3%. Pomimo stabych danych za maj w
3M WIBOR 5,09 -14 -13 okresie marzec-maj nowe zamoéwienia byly o 2,1% wyzsze niz w
6M WIBOR 4,92 -11 -13 poprzednich trzech miesigcach, co wskazuje na pewng poprawe.
SPW PL % p.b. p.b. Inflacja PPI w strefie euro spadta w maju o 0,6% m/m, a w ujeciu
2y 4,40 -4 -12 rocznym wzrosta nieznacznie o 0,3% wobec 0,7% miesigc wczesniej, co
5y 4,80 -3 18 Swiadczy o ostabieniu presji kosztowej w przemysle. Gléwnym czynnikiem
10v 5,40 -5 4 znizki byty ceny energii, ktére spadly az o 2,1% m/m. Taki spadek PPI,
szczegblnie w komponentach surowcowych i energetycznych, moze
poziom zmiana 1D zmiana 5D przetozy¢ sie na dalsze wygasanie inflacji konsumenckiej w kolejnych
Spread PL vs DE ob. ob. ob. mnesacach._ Cho_c_ utrzymu_3qcy sie ur_nla_rkowany_ wzro_st_ cen _dobr
DE2Y 256 > 13 konsumpcyjnych i inwestycyjnych wskazuje jednak, ze presja inflacyjna w
DESY 566 . 1 obszarach poza energiq jeszcze nie wygasta catkowicie. Ogdlnie dane
) sugerujq kontynuacje dezinflacyjnego trendu.
DE10Y 279 -1 -8 gerda y e yines
EUR-USD dos¢ stabilnie. W ubieglym tygodniu kurs EUR-USD nie
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. wykazywat wiekszych wahan i oscylowat wokot 1,18.
us2y 52 -14 -28
ussy 86 -10 -32 EUR-PLN ze zmiennosciq. Kurs EUR-PLN byt w ubieglym tygodniu
usioy 106 -12 -14 relatywnie stabilny do $rody, po czym w reakcji na niespodziewang, obnizke

stop procentowych przez RPP o 25 p.b. zloty gwattownie sie ostabit. EUR-

, . PLN wzrést do 4,26. Jednak juz w czwartek, po konferencji prezesa NBP,
Krzywa rentownosci PL

- ztoty zaczat odrabiac straty i tydzien zakonczyt na poziomie z poczatku
55 30 .
sz = tygodnia (ok. 4,24).
51 29 . 20
213 o Umocnienie dlugu. Rynek diugu w Polsce zareagowat zdecydowanym

P I . U - = 0 spadkiem rentownosci po decy;ji REP. Kréﬁki koniec krzngj obr]izy% sie o
-10 lekko ponad 10 p.b. t/t, a dtugi koniec o kilka p.b. Dla porownania, w USA

3 20 obserwowano wzrosty rentownosci (szczegdlnie po publikacji danych z
35 -30 rynku pracy), co zmniejszyto oczekiwania na obnizki stop przez Fed.

im 3M 6M 1y 2y 5Y 10y
s Zrmizna 10 pb (0) Zrmiana 5D, pb (p0) kezywarentownosd, % (o) W tYM tygodniu kalendarium danych makroekonomicznych dla Polski jest

puste. Z zagranicy, w poniedziatek poznamy majowg produkcje w
przemysle dla Niemiec, o 11:00 Eurostat opublikuje dane o sprzedazy
Krzywa FRA PL detalicznej za maj w strefie euro. W $rode poznamy dane o czerwcowej
inflacji CPI i PPI dla Chin, a o 20:00 opublikowany zostanie protokdt z

® © czerwcowego posiedzenia FOMC. W czwartek opublikowane zostang
30 ‘\‘5\ 20 cotygodniowe dane o nowych wnioskach o zasitek dla bezrobotnych w USA.
45 42

s N EL Ll LN 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
35 ‘ D ktorym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i
20 © sledzenia nas na X/Twitter.
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mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) e Krzywa FRA (I0)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % maj -0,3 -1,8
10:30 strefa euro Indeks Sentix lipiec 1,0 0,2
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % maj 1,4 2,3
Wtorek

Sroda

3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % czerwiec -0,1 -0,1
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 2,7
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec 3845,0
Czwartek

8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,0 2,0
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,0 2,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 233,0
Piatek

20:00 USA Budzet federalny, mid USD czerwiec -40,0 -316,0

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 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 ogdlnym, 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 sposdb 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 ogélnodostepnych 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 s niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wiasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialnos$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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