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W koncu to Europa pozytywnie zaskakuje
e W czwartek ztoty umocnit sie o 0,4% wobec euro i ponad 1% wobec dolara. Biuro Analiz Makroekonomicznych

Wsparciem dla krajowej waluty byta poprawa otoczenia zewnetrznego:
spadek cen ropy, silne zwyzki na globalnych rynkach akcji oraz istotne
ostabienie dolara po srodowym posiedzeniu FOMC. Presje ha USD zwiekszyt
stabszy od oczekiwan szacunek PKB USA za 2¢26, ktéry w potgczeniu
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z wyraznie lepszym od prognoz odczytem PKB strefy euro wspart EURUSD centrumanaliz.pkobp.pl
i posrednio réwniez zlotego. W efekcie EURPLN naruszyt strefe wsparcia
4,30-4,3080, a USDPLN obszar 3,7350—3,75. Rentownosci SPW spadity, WeTEES {r il
szczegolnie w krétszych terminach zapadalnosci, czemu sprzyjaty nizsze 2026-07-30 A1D
ceny surowcow energetycznych oraz umiarkowany wydzwiek komunikacii Indeksy akcji:
Fed. W pigtek uwaga krajowych inwestoréw skoncentruje sie na danych WIG 146 780 1,3
inflacyjnych z Polski. Ewentualny nizszy od prognoz odczyt CPlI mdgiby STOXX Europe 600 650 0.8
ograniczy¢ oczekiwania na podwyzki stop NBP i wesprzec¢ krajowy rynek S&P500 7 438 1,7
diugu. Zaktadamy, ze EURPLN ma szanse zakonczyé tydzien w poblizu Waluty:
psychologicznego poziomu 4,30, natomiast USDPLN w przedziale 3,7350— EURPLN 4,31 0,4
3,75. W przypadku SPW przestrzen do spadku rentownosci bedzie zalezata USDPLN 3,73 1,0
przede wszystkim od skali zaskoczenia w danych inflacyjnych. CHEPLN 4,63 0,1
e Po wczorajszym bogactwie publikacji makroekonomicznych, dzisiaj EURUSD 1,15 0,5
tempo nieco zwalnia. Globalnie najwazniejszq publikacjq bedzie wstepny Obligacje:
odczyt inflacji HICP w strefie euro za lipiec. Konsensus oczekuje pLOY 434 2
niewielkiego wzrostu, do 2,9% r/r z 2,8% r/r w czerwcu, a wczorajsze dane PL5Y 5,30 7
czgstkowe sugerujq, ze inflacjo moze sie nawet okazac¢ wyzsza. To PL10Y 5,79 2
dodatkowo nasilitoby oczekiwania rynkéw co do podwyzek stép przez EBC DE10Y 3,17 1
we wrzeshiu (wycena prawdopodobienstwa to obecnie ponad 80%), a byc¢ us10Y 4,66 4
moze takze w kolejnych miesigcach (rynek wycenia kolejng podwyzke do Surowce:
marca 2027). Ropa Brent 89 -1,9
e W Polsce réwniez poznamy wstepne dane o lipcowej inflacji. Oczekujemy Zioto 2102 0,9
jei wzrostu do 3,0% r/r wobec 2,5% r/r w czerwcu. Chociaz rozstrzat

. X X Zrédto: LSEG Datastream, Workspace, PKO Bank Polski
konsensusu nie jest duzy, to wg nas niepewnosc¢ jest spora, potegowana (zamkniecie sesji; *zmiana w punktach bazowych dia

przez ostatnie silne spadki cen zywnosci i dynamiczny wzrost cen paliw, ~ feMtewnosei obligaci.
Wozrost inflacji na tym etapie raczej nie zaniepokoi RPP, ale naszym zdaniem

zmniejszy prawdopodobienstwo (cho¢ nie wykluczy) obnizek stép w br.

Nadal oczekujemy ich jednak w 2027.

W 226 wzrost PKB przyspieszyt w strefie euro, a spowolnit Kurs USDJPY tgpnat o prawie 3% po domniemanej
w USA i regionie CEE interwencji japonskich wiadz na rynku
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Zrédto: Macrobond, LSEG Workspace, PKO Bank Polski.
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WYDARZENIA ZAGRANICZNE:

e SWIAT: D.Trump oglosit przetlom w sprawie Strefy Gazy. Stworzona przez Inflacja HICP w Niemczech i w Hiszpanii

Swiata i inwestycji w Al. Ogdiny obraz gospodarczy jest stabszy niz ocenit to @%ggg%%%g%%g%%%%g%‘g‘ééé
Prezes Fed K.Warsh, ale daleki od niepokojgcego. Dane mogqg jednak byé Zréaito: Macrobond, PKO Bank Polski.
wykorzystywane jako argumentem co hajmniej za opéznieniem podwyzek
stép Fed. Kwartalna dynamika PKB strefy euro
e EUR: PKB w 2¢g26 wzrést o 1,0% r/r wobec 0,5% r/r w 126 (przed rewizjg 2,0 4
0,3% r/r), a wynik okazat sie istotnie wyzszy od oczekiwan (0,5% r/r). W ujeciu 15 | FHse
g/g (sa) wzrost przyspieszyt do 0,4% wzgledem stagnaciji w poprzednim 10 1
kwartale. Tym samym PKB nie spada juz od ponad 3 lat. Dane potwierdzajqg 05 |
wyrazne ozywienie aktywnosci gospodarczej po stabym poczqgtku roku.
Brak spadku aktywnosci w 1h26 jest szczegdlnie pozytywna informaciq, 001
poniewaz oznacza, ze kumulacja zewnetrznych szokdéw (wzrost cen ropy, 057
amerykanskie cta, chinska konkurencja) nie doprowadzita do zatamania 1.0 1
ozywienia, cho¢ na pewno przyczynita sie do jego spowolnienia. Relatywnie -1,5 A
dobry wynik $wiadczy o rosngcej odpornosci gospodarki strefy euro, ktéra 2,0 4
kwi 16 kwi 18 kwi 20 kwi 22 kwi 24 kwi 26
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niego Rada Pokoju miata doprowadzi¢ do porozumienia z Hamasem, na
mocy kitérego ten ma sie zgodzi¢ na rozbrojenie i innych uzbrojonych grup
w Strefie Gazy, w zamian za co sity Izraela wycofajg sie z jej terytorium.
O bezpieczenstwo miatyby dba¢ miedzynarodowe sity stabilizacyjne wraz
z ,nowq" palestynskg policjg. Na polu innego konfliktu —Rosja-Ukraina —
D.Trump zasial wgtpliwosci odnosnie do tego, czy mozliwa bedzie
produkcija pociskéw Patriot za naszg wschodniq granicg. W rozmowie z FT
miat powiedzie¢, ze nie jest pewien czy USA udzielg Ukrainie licencji na
produkcije pociskow.

GER: W lipcu inflacja w Niemczech okazata sie nieznacznie wyzsza od
oczekiwan rynkowych. Wedtug wstepnego szacunku inflacja CPl wzrosta cdo
2,8% rfr z2,3% r/r w czerwcu (kons.: 2,7% r[r). W ujeciu miesiecznym ceny
wzrosty o 0,8%, wobec oczekiwan na poziomie 0,7%. Inflacja bazowa w lipcu
wyniosta 2,4% r/r (wobec 2,5% miesigc wczesniej). W lipcu istotnie przyspieszyt
wzrost cen energii (8,3% r/r wobec 3,4% r/r w czerwcu i 6,6% r[r wmaju).
Jednoczesnie wstepny szacunek inflacji HICP wyniést 2,8% r/r, zgodnie
z oczekiwaniami, wobec 2,4% r/r w czerwcu. W ujeciu m/m wskaznik HICP
wzrdst o 0,9%, nieznacznie powyzej prognoz (0,8%).Wyzsza od prognoz byta
takze lipcowa inflacja w Hiszpanii (CPI 3,5% r/r wobec 3,2% r/r w maju, HICP
3,8% r/r wobec 3,6% r/r w maiju).

USA: W czerwcu inflacja PCE spowolnita, w slad za hamowaniem CPI i PPI,
a jej odczyt byt zgodny z oczekiwaniami analitykéw. Inflacja PCE wyniosta
3,7% (vs 4,1% w poprzednim miesiqcu), a inflacja bazowa PCE 3,3% r/r. Nadal
jest to jednak wynik znaczgco powyzej celu inflacyjnego Fed (2%), co zdaniem
czesci bankierow centralnych stanowi argument za podwyzkg stop
procentowych. W ujeciu miesiecznym inflacja PCE wyniosta -0,1%, a inflacja
bazowa PCE 0,1%. Ostabt zatem impet inflacji bazowej PCE i jest na poziomie
najnizszym od 6 miesiecy (w czerwcu, % m/m sadar, $r.3m, wynioston 2,9%).
USA: PKB w 2¢26 wzrést o 1,5% q/q saar, wolniej niz w 1026 i ponizej prognoz
(2,1% qlq saar). Gtdwnymi przyczynami spowolnienia byty wahania w handlu
zagranicznym przez zmiany w stawkach cet — eksport netto obnizyt dynamike
PKB o 1pp, przy wzroscie importu o 11,5% q/q saar i eksporcie wyzszym jedynie
04,5% q/q saar. Kolejnym zrédtem hamowania byt spadek przyrostu zapasoéw,
ktory odjgt od rocznej dynamiki PKB 0,7pp. Aktywno$¢ byta wspierana przez
konsumpcije prywatng, ktéra wzrosta o 3,2% qg/q saar, czesciowo napedzang
przez rozpoczete w czerwcu mistrzostwa swiata w pitlce noznej. Inwestycje
pozostajg silnym motorem gospodarki, rosngc o 7% g/q saar. Gospodarka USA
jest obecnie pod wplywem zmian w polityce celnej, organizacji mistrzostw

adaptuje sie do nowych warunkéw, co daje nadzieje na utrzymanie solidnego
impetu w kolejnych kwartatach. Wsroéd duzych gospodarek dobry wynik
odnotowata Hiszpania (0,7% q/q), podczas gdy gospodarki Francji, Wioch
i Niemiec wzrosty 0 0,2% g/q.

GER: PKB w 2¢26 wzrdst 0 0,2% ¢/q (sa) wzgledem 0,4% q/q w 126 (po rewizji
z 0,3%) oraz o 0,9% r/r, wg wstepnych danych. Wynik okazat sie nieznacznie
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Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.
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lepszy od prognoz. Wzrost kwartalny byt napedzany przez wyzszy eksport,
podczas gdy konsumpcja pozostawata staba, a inwestycje spadty.
Zrewidowano réwniez dane historyczne — zamiast spadku PKB w 2024 o 0,5%,
gospodarka pozostawata w stagnacji (0,0%), natomiast wzrost w 2025
utrzymano na poziomie 0,2%.

UK: BoOE pozostawit stope bazowqg na poziomie 3,75%, zgodnie
z oczekiwaniami, przy czym troje cztonkéw opowiedziato sie za podwyzkqg
0 25pb. Inflacja CPl w czerwcu spadta do 2,6%, jednak wg oceny Rady
w kolejnych miesigcach ponownie wzrosnie wskutek wyzszych cen energii
zwigzanych z konfliktem na Bliskim Wschodzie. Bank podkreslit, ze dotychczas
nie widac istotnych efektdéw drugiej rundy ani trwatej presji ptacowej, a staby
rynek pracy i restrykcyjne warunki finansowe wspierajg proces dezinflacii.
Jednoczesnie ryzyka dla inflacji pozostajg skierowane w gore, dlatego Rada
deklaruje gotowos¢ do zaostrzenia polityki pienieznej, jesli pojawiq sie
oznaki utrwalenia presiji inflacyjnej. Oceniamy jednak, ze skala wzrostu
inflacji nie bedzie na tyle duza, zeby przekonaé wiekszosé Rady do
podniesienia stop.

USA: Dochody gospodarstw domowych w czerwcu wzrosty o 0,2% m/m (sa)
nadal rosngc wolniej niz wydatki (0,3% m/m). Spadek deflatora PCE
00,1% m/m sprawit, ze realny wzrost tych kategorii byt nieco wyzszy. Nie
zmienia to jednak ogdlnego obrazu sytuacji amerykanskich konsumentéw —
realne dochody pozostajg w stagnaciji od potowy 2025, podczas gdy
wydatki utrzymujg sie w trendzie wzrostowym. Jest to mozliwe dzieki
zwiekszonemu wykorzystaniu kart kredytowych (co znajduje potwierdzenie
w komentarzach do danych Fed) i skutkuje spadkiem stopy oszczednosci —
w czerwcu do 2,7%, co jest najnizszym poziomem od czasdw pandemiii kryzysu
finansowego w 2008. Dopdki Amerykanie bedg mogli polegac¢ na kredytach,
konsumpcja w USA bedzie rosta, ale w przysztosci moze to prowadzi¢ do
Znacznego spowolnienia popytu.

JPN: Zgodnie z oczekiwaniami Bank Japonii utrzymat stope procentowg na
poziomie 1,0%. Decyzja zapadta stosunkiem gtosow 8:1, przy jednym gtosie za
podwyzkg stop. Bardzo prawdopodobne, ze do tej podwyzki dojdzie
w kolejnych miesigcach. Bod wydaje sie coraz bardziej przekonany co do sity
i trwatosci ozywienia gospodarczego (prognoze PKB zrewidowano w gore, do
0,6%), jednoczesnie nieustannie wskazuje na ryzyko przestrzelenia celu
inflacyjnego 2%. Prognoza inflacji na ten rok zostata wprawdzie zrewidowana
w doét, ale do 2,5%. Wedlug spekulacji decyzje poprzedzita interwencja
walutowa Bod wzmachiajgca jena — ostabienie waluty jest jednym z czynnikéw
ryzyka wskazywanych przez bank w kontekscie zagrozen inflacyjnych.

EUR: W lipcu koniunktura gospoddadrcza znaczgco sie poprawita, wracajge
do poziomu sprzed szoku naftowego. Wskaznik ESI wzrost do 96,9 pkit.
z 95,4 pkt. w czerwcu. Poprawa miata szeroki zakres sektorowy. Najsilniejszy
wzrost odnotowat handel detaliczny, co prawdopodobnie wigze sie
z ozywieniem popytu konsumpcyjnego korzystajgcego na poprawie nastrojéw
konsumentéw. Wzrost widoczny jest takze w przemysle i ustugach. Z kolei
budownictwo juz 7. miesigc wykazuje pogorszenie koniunktury, co moze
wynikac z utrzymujgceych sie wysokich kosztéw finansowania inwestycji oraz
strukturalnych trendéw, takich jok przesuniecie $srodkéw na inwestycje do
przemystu (energetyka, transport, obronnosc¢). Dobry wynik koniunktury
moze zapowiadaé kontynuacije rozwoju gospodarczego w 2h26.

CZE: PKB w 2¢26 wzrést o 0,4% q/q i 2,0% r/r, spowalnidjagc z 2,2% r/r w 126,
wg wstepnego odczytu. Wzrost napedzata konsumpcija oraz dodatni wkiad
eksportu netto, podczas gdy inwestycje miaty negatywny wplyw, co oznacza
odwrécenie wczedniejszego schematu, gdzie inwestycje byly gtdwnym
motorem wzrostu, a eksport netto dziatat hamujgco. Po stronie podazy
poprawe wspierat przemyst oraz wiekszos¢ sektoréw ustugowych. Wynik
okazat sie nieznacznie nizszy od oczekiwan, szczegdlnie ze wzgledu na
spadek inwestycji, podczas gdy miesieczne dane o produkcji budowlanej
sugerowaly ich ozywienie.

HUN: PKB w 226 wzrost o 1,7% r/r, tyle samo co w 1¢26. Wstepny odczyt byt
stabszy od oczekiwan. W ujeciu g/q gospodarka wzrosta o 0,4% (sa). Gtéwnymi

Stopa bazowa na tle inflacji w Wielkiej
Brytanii

12 4
%, % rlr
10 A

stopa bazowa
inflacja bazowa CPI
inflacja CPI

-2 4

lip 11 lip 14 lip17 lip 20 lip23 lip 26

Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Sytuacja gospodarstw domowych
w USA w ujeciu realnym

120 4
indeks gru 19 =100

115 H

110 A

Dochody

Wydatki

100 T T T T T
cze 25

cze 21 cze 22 cze 23 cze24 cze 26

Zrédto: Macrobond, PKO Bank Polski.

Indeks ESI w strefie euro
20 - pkt.odch.stand.

-20 4

Przemyst
Handel
Konsumengii

Ustugi
Budownictwo

-30 +

-40 4

ip16  lip18  lip20  lip22  lip24  lip26

Zrédio: Macrobond, PKO Bank Polski.



Dziennik Ekonomiczny
31 lipca 2026

(w0

Bank Polski

czynnikami  wspierajgcymi  PKB byly ustugi, szczegdlnie dziatalnose
profesjonalna, naukowa, techniczna iadministracyjna, oraz przemyst,
podczas gdy rolnictwo miato negatywny wplyw. Motorem pozostajg nowe
moce produkcyjne w sektorze motoryzacyjnym, natomiast efekty nizszej
inflacji i luzowania fiskalnego nie sq jeszcze widoczne w dynamice aktywnosci
gospodarcze;j.

EUR: Stopa bezrobocia w strefie euro w czerwcu pozostata na poziomie
6,3% (sa), a w UE wyniosta 6,0%. W Polsce stopa bezrobocia utrzymata sie na
poziomie 3,1% i nalezata do najnizszych w UE. We Wioszech bezrobocie
wzrosto do 5,7% z 5,3% w maju, a w Niemczech do 3,9% z 3,8%. W Niemczech
widoczny jest stopniowy trend wzrostowy od poczgtku 2023, kiedy stopa
bezrobocia wynosita 3,0%.

USA: Liczba nowych wnioskéw o zasitek dla osdb bezrobotnych w ostatnim
tygodniu wyniosta 197 tys. (sa) wobec 188 tys. tydzien wczesniej, przy
oczekiwaniach na wzrost do 200 tys. Liczba bezrobotnych kontynuujgcych
pobieranie zasitku spadia do 1,782 min (sa) wobec 1,789 min tydzieh
wczesniej. Wzrost liczby nowych bezrobotnych jest jedynie powrotem do
standardowych dynamik po silnym spadku tydzieh wczesniej. Sytuacja na
rynku pracy pozostaje stabilna.

WYDARZENIA KRAJOWE:

4|

POL: W lipcu koniunktura gospodarcza mierzona wskaznikiem ESI
nieznacznie sie pogorszyta, choé pozostata na wysokim poziomie. Indeks
ESI wyniést 100 pkt., spadajgc o 0,1 pkt. w poréwnaniu z czerwcem.
Pogorszenie koniunktury dotyczyto gtdwnie przemystu, co moze by¢ zwigzane
z drugg falg szoku podazowego, objawiajgcego sie wysokimi cenami
transportu i niedoborem czesci surowcéw. Przypominamy, ze badanie GUS
wskazato na poprawe sytuaciji w przemysle, co komplikuje ocene biezgcych
trenddw. Sytuacja w handlu detalicznym poprawita sie — wyniki ESI znajdujg
potwierdzenie w innych badaniach i wpisujg sie w ogdiny trend ozywienia
wcatej Europie, prawdopodobnie zwigzany z lepszymi nastrojami
konsumentow. Pozostate sektory pozostawaty praktycznie w stagnacii.
Utrzymujqgcy sie wysoki poziom koniunktury na poczqgiku 3¢26 daje nadzieje
na kontynuacje solidnego wzrostu gospodarczego, szczegdlnie
widocznego w 2026 (oczekujemy wzrostu PKB o ok. 4% r/r).
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KOMENTARZ RYNKOWY: Waluty
e W czwartek ztoty umochnit sie o 0,5% wobec euro i ponad 1% wobec dolara, 436 r 3,85
odpowiednio w poblize 4,3050 na EURPLN oraz 3,7350 na USDPLN. Na 434 1 r 3,80
bazowych rynkach FXistotne ostabienie dolara przetozyto sie na wzrost kursu 432 3,75
EURUSD w okolice 1,1530. 4304 L 370
e Za umochieniem ziotego stala wyrazna poprawa otoczenia j’i: I 3,65
zewnetirznego, kidre w ostatnim okresie cigzylo krajowej walucie. Wzrost 4:24 | L 3,60
cen ropy naftowej wyhamowat, na swiatowych rynkach akcji dominowaty 422 | coroLy | 355
silne zwyzki, a dodatkowe wsparcie dla walut rynkow wschodzgeych ptyneto 5 | L 3,50
z globalnego ostabienia dolara po srodowym posiedzeniu FOMC. Presje na 415 ‘ —USPPIN | 4
kwi 26 maj 26 cze 26 lip26
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amerykanskqg walute dodatkowo zwiekszyt stabszy od oczekiwan szacunek
PKB USA za 2¢g26. W potgczeniu z wyraznie lepszym od prognoz odczytem
PKB strefy euro premiowato to nie tylko wspdlng walute, lecz posrednio
rowniez ztotego. W rezultacie kurs EURPLN naruszyt strefe wsparcia
w przedziale 4,30—4,3080, a USDPLN strefe wsparcia rozciggajacq sie od
3,7350 do 3,75. Na bazowych rynkach FX dolar stracit ok. 2,5% wobec jena
w zwigzku ze spekulacjami o interwencji japonskich wtadz na rynku,
natomiast EURUSD wybit sie gorq z krétkoterminowego trendu bocznego,
przekraczajgc poziom 1,15.

W pigtek uwage krajowych uczestnikéw rynku przyciggnie wstepny odczyt
lipcowejinflaciji CPIw Polsce. Oczekiwany przez nas wzrost wskaznika do 3,0%
r/r nie powinien w naszej ocenie ciqgzy¢ ziotemu. Réwniez publikacje
makroekonomiczne ze swiata, przy braku wyraznych zaskoczen, nie powinny
zmieni¢ zarysowujgcego sie trendu deprecjaciji dolara. Jezeli nie dojcdzie co
ponownej eskalacji konfliktiu na Bliskim Wschodzie, kurs EURPLN ma
W naszej ocenie szanse zakonczyé tydzien w poblizu psychologicznego
poziomu 4,30, natomiast USDPLN w przedziale 3,7350—3,75.

Na globalnym rynku stopy procentowej czwartkowa sesja przyniosta
spadek rentownosci obligaciji, wyrazniejszy w segmencie krétszych
terminéw zapadalnosci. Wsparciem dla wycen papierdw byt niewielki
spadek cen surowcow energetycznych oraz umiarkowany wydzwiek
komunikacji Fed po srodowym posiedzeniu.

Najwazniejszym wydarzeniem pigtkowej sesji w kraju bedzie publikacja
wstepnego szacunku inflacji CPI za lipiec. Zaréwno nasza prognoza, jak
i konsensus ekonomistéw wskazujg na wzrost cen o 3,0% r/r. Odczyt
powinien sprzyjaé¢ krajowemu rynkowi dlugu, gdyz inwestorzy obawiali sie
wyzszego wyniku, zwlaszcza w kontekscie ostatniego wzrostu cen paliw.
Nie mozna wykluczy¢, ze inflacja zaskoczy nawet nieznacznie w doét i nie
przekroczy 3,0% r/r. Taki scenariusz ograniczytby oczekiwania na podwyzki
stop procentowych w Polsce. Rynek instrumentéw pochodnych wycenia
obecnie stabilizacje stép NBP w 2026 oraz ich wzrost o tgcznie 50pb w 2027.
Nizsza od oczekiwan presja inflacyjna powinna wspiera¢ scenariusz stabilnej
polityki pienieznej rowniez w przysztym roku, tworzqgc przestrzen do spadku
rentownosci obligacji. W piatek poznamy takze szczegély sierpniowego
planu podazy SPW. W scenariuszu bazowym nadal zakladamy
przeprowadzenie dwéch aukcji regularnych, z tgczng ofertq zblizong do 20
mld PLN oraz jednego przetargu zamiany. Na rynkach globalnych uwaga
pozostanie skoncentrowana na sytuacji na Bliskim Wschodzie. Warto
zauwazy¢, ze ceny ropy hnie wzrosty w czwartek mimo sygnatéw
wskazujgcych na mozliwos¢ eskalacji napiecia miedzy USA a Iranem. Moze
to sugerowa¢ rosngcg odpornosé rynku na negatywne informacje
naptywajgce z regionu Zatoki Perskie;j.

Zrodto: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy walutowe
Para 3026 426

EURPLN 4,27 4,28
USDPLN 3,71 3,66
CHFPLN 4,59 4,51
EURUSD 1,15 1,17
EURCHF 0,93 0,95

Zrodto: PKO Bank Polski.
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.

Prognozy rentownosci obligacji

Tenor
PL1Y
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PL5Y
PL10Y

3926
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Zrédto: PKO Bank Polski.
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PLN vs gtéwne waluty
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Zrodio: LSEG Workspace & Datastream, PKO Bank Polski.
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Notowania USD
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Kalendarz makroekonomiczny

Wskaznik . Jednostka Poprzednio Konsensus PKO BP Odczyt

Pigtek, 24 lipca

HUN: Stopa bezrobocia (cze.) 08:30 % 4,3 4,3 - 4,4
GER: PMI w przetworstwie (lip., wst.) 09:30 pkt. 50,3 50,5 -- 52,2
GER: PMI w ustugach (lip., wst.) 09:30 pkt. 48,6 49 - 49,6
EUR: PMI w przetworstwie (lip., wst.) 10:00 pkt. 51,4 51,5 -- 52,0
EUR: PMI w ustugach (lip., wst.) 10:00 pkt. 49,4 49,9 - 51,6
USA: PMIw przetworstwie (lip., wst.) 15:45 pkt. 53,9 54,4 -- 53,8
USA: Sprzedaz nowych domoéw (cze.) 16:00 tys. 580 605 - 628

Poniedziatek, 27 lipca

GER: Indeks Ifo (lip.) 10:00 pkt. 85,6 86,0 -- 86,6
EUR: Podaz pienigdza M3 (cze.) 10:00 % rlr 3,0 3,3 -- 3,3
USA: Zamowienia na dobra trwate (cze., wst.) 14:30 % m/m -4,0 1,8 -- 0,3

Wtorek, 28 lipca

USA: Bilans handlowy (cze.) 14:30 mid USD -105,9 -100 -- -101,5
USA: Ceny nieruchomosci (maij) 15:00 % rlr 1,1 1,3 -- 1,6
USA: Indeks zaufania konsumentéw Conference Board (lip.) 16:00 pkt. 92,2 92,0 -- 90,8

Sroda, 29 lipca

USA: Posiedzenie Fed 20:00 % 3,50-3,75 3,50-3,75 3,50-3,75 3,50-3,75

Czwartek, 30 lipca

HUN: Wzrost PKB (2q) 8:30 % r[r 1,7 1,9 2,8 1,7
CZE: Wzrost PKB (2q)) 9:00 % r[r 2,2 2,2 2,3 2,0
GER: Wzrost PKB (2q) 10:00 % r[r 0,7 0,6 - 0,9
EUR: Wskaznik koniunktury ESI (lip.) 11:00 pkt. 95,4 96 -- 96,9
EUR: Koniunktura konsumencka (lip., rew.) 11:00 pkt. -17,6 -15,9 -- -15,9
EUR: Wzrost PKB (2q)) 11:00 % rlr 0,5 0,5 -- 1,0
UK: Posiedzenie BoE 13:00 % 3,75 3,75 3,75 3,75
GER: Inflacja CPI (lip., wst.) 14:00 % rlr 2,3 2,7 -- 2,8
USA: Dochody Amerykanow (cze.) 14:30 % m/m 0,7 0,3 -- 0,2
USA: Wydatki Amerykandw (cze.) 14:30 % m/m 0,7 0,3 -- 0,3
USA: Deflator PCE (cze.) 14:30 % rfr 4.1 3,7 -- 3,7
USA: Inflacja bazowa PCE (cze.) 14:30 % rlr 3,4 3,3 -- 3,3
USA: Wnioski o zasitek dla bezrobotnych 14:30 tys. 188 200 -- 197
USA: Wzrost PKB (2q)) 14:30 % qlq saar 2,1 2,1 - 1,5

Pigtek, 31 lipca

JPN: Posiedzenie BoJ 5:00 % 1,00 1,00 1,00 1,00
POL: Inflacja CPI (lip., wst.) 9:30 % rfr 2,5 3,0 3,0 --
GER: Stopa bezrobocia (lip.) 9:55 % 6,3 6,3 -- --
EUR: Inflacja HICP (lip., wst.) 11:00 %rfr 2,8 2,9 = =
USA: Indeks Uniwersytetu Michigan (lip., rew.) 16:00 pkt. 49,5 54,0 -- --

Zrodio: GUS, NBP, Parkiet, PAP, Bloomberg, Reuters, PKO Bank Polski, dia Polski Parkiet, dia pozostatych Bloomberg, Reuters.
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Materiatl zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Material”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie moga by¢ traktowane jaoko
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;.
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