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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
123 W kraju
1,21
113 Mediana wynagrodzen miesiecznych brutto w gospodarce narodowej w
115 styczniu wyniosta 7.447,16 zt i byta nizsza o 20,4 proc. od przecietnego
113 wynagrodzenia brutto - podat Gtdwny Urzad Statystyczny.
1,11
1,09 Ministerstwo Finansow poinformowato w s$rode PAP, ze koszt rzadowego
107 programu Ceny Paliwa Nizej (CPN) wyniést okoto 4,7 mid zi.
1,05
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Ze Swiata

EUR-PLN, dane dzienne Udziat OZE w produkcji energii elektrycznej w UE w I kwartale wzrdst do

429 45,5 proc. z 42,7 proc. rok wczesniej - podat Eurostat.
427
425 Stany Zjednoczone nie zgodzity sie na przedtuzenie umowy o wolnym handlu
423 z Kanadqg i Meksykiem (USMCA) w jej obecnym ksztalcie - poinformowat
42 przedstawiciel USA ds. handlu (USTR) Jamieson Greer. Waszyngton oczekuje
419 renegocjacji porozumienia, sama umowa pozostaje w mocy - przynajmniej
417 na razie.
4,15
25-07  25-09  25-11  26-01  26-03  26-05  26-07 W Dosze odbyly sie w $rode rozmowy techniczne miedzy delegacjami USA i
Iranu, w ktorych posredniczyli przedstawiciele Kataru i Pakistanu - podata
USD-PLN, dane dzienne agencja Reutera. Wiceszef iranskiej dyplomacji Kazem Gharibabadi
4,00 ! przekazat, ze skupiaty sie na wdrozeniu tymczasowego porozumienia miedzy
stronami.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz

Inflacja w strefie euro wyraznie nizej

Wczorajszy wstepny odczyt inflacji HICP w strefie euro za czerwiec byt zgodny z logika

Rynek walutowy % % wiekszej czesci publikowanych wczesniej odczytéow krajowych - d}/namika cen obnizyta
EUR-PLN 42936 013 018 sie do 2,8% r/r z 3,,2% r/r w maju. Konsensus ustawiony wczesniej na ok. 3,0% r/r
! ! ! zostat przebity w dot. Spadek byt szeroki: inflacja energii obnizyta sie do 8,7% r/r z

USD-PLN 3,7737 0,27 0,03 10,8%, ustug do 3,2% z 3,5%, a zywnosci, alkoholu i tytoniu do 1,6% z 1,9%. Réwniez
CHF-PLN 4,6610 0,11 0,37 inflacja bazowa, liczona bez energii, zywnosci, alkoholu i tytoniu, spadfa do 2,4% r/r z
2,6%, co ostabia obawy o utrwalenie presji cenowej w komponentach bazowych.

EUR-USD 1,1377 -0,39 0,17 Patrzac na dane po wyréwnaniu sezonowym dostrzec mozna sygnaty przyhamowania
Rynek akcji pkt % % momentum w ustugach - tu wzrost w czerwcu wynidst 0,2% m/m wobec 0,3% m/m w
WIG20 3612 0,68 1,63 kilku poprzednich miesigcach. Rdwniez w inflacji bazowej jest uspokojenie - w czerwcu
byto 0,1% m/m wyr. sez. wobec 0,2% i 0,3% w 2 poprzednich miesigcach. Dane

DAX 25040 0,18 1,21 wspierajg scenariusz tagodniejszego nastawienia EBC, wskazujg na szanse dosc
SP500 7 483 -0,22 1,71 szybkiej normalizacji inflacji po szoku naftowym i tym samym redukujq presje na dalsze

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

zaciesnianie polityki pienieznej, cho¢ inflacja poki co pozostaje powyzej celu 2%.

Czerwcowy PMI dla polskiego przemystu wyraznie rozczarowat, spadajac do
46,1 pkt z 49,4 pkt w maju, wobec oczekiwan poprawy w okolice 49,7 pkt. Odczyt
wskazuje na ponowne pogtebienie dekoniunktury w przemysle, gtdwnie za sprawg
stabego popytu — nowe zamdwienia spadaty najszybciej od roku, a zamowienia
eksportowe najmocniej od lipca 2025 r. Stabszy portfel zamdwien przetozyt sie na

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. spadek produkcji, ograniczanie zakupdw i zatrudnienia oraz wzrost zapasow
1M WIBOR 3,76 -2 -2 niesprzedanych wyrobdw. Pozytywnym elementem raportu byto dalsze ostabienie pres;ji
3M WIBOR 3,85 0 1 cenowej, ale ogdlna wymowa danych pozostaje negatywna. Do danych PMI
6M WIBOR 3,88 2 3 podchodzimy ze spora doza dystansu - krajowy przemyst per saldo od 2025 jest w fazie
umiarkowanego ozywienia, a literalne odczytywanie PMI, bedacego przez wiekszosé
tego czasu ponizej neutralnego poziomu 50, sugeruje co$ wrecz odwrotnego.
SPW PL % pb. p-b. Czerwcowy odczyt odbieramy jako sygnat ostrzegawczy, ze normalizacja koniunktury w
2Y 4,05 -1 -16 sektorze po szoku naftowym moze by¢ wyboista.
5Y 4,69 -2 -18
5,26 1 12 Wczorajsze dane z USA mialy lekko chlodzacy wydzwiek. Czerwcowy ISM dla

10Y

poziom zmiana 1D zmiana 5D

przemystu spadt do 53,3 z 54,0, pozostajac jednak wyraznie powyzej granicy 50 i tym
samym sygnalizujac szdsty miesiaqc ekspansji sektora. Struktura byta umiarkowanie
pozytywna: nowe zamowienia i produkcja nadal rosty, cho¢ wolniej, a komponent

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. zatrugnienia poprawit sie i jest tuz ponizej progu ekspansji. Jednoczesnie pojawit sie
DE2Y 154 1 12 wyrazny sygnat zmniejszenia presji kosztowej. Nieco stabszy sygnat naptynat takze z
rynku pracy: wedtug ADP sektor prywatny dodat w czerwcu 98 tys. miejsc pracy, mniej
DESY 209 -3 -17 niz oczekiwano i mniej niz 122 tys. w maju. Wzrost zatrudnienia byt skoncentrowany
DE10Y 238 -3 .13 gtéwnie w ustugach, zwlaszcza w edukacji i ochronie zdrowia, podczas gdy zatrudnienie
w przemysle wzrosto o 5 tys. tacznie dane sugeruja, ze gospodarka USA wcigz
zachowuje odpornosé, ale momentum aktywnoséci i zatrudnienia nieco stabnie, przy
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. jednoczesnym tagodzeniu presji cenowej. Taki zestaw odczytéw powinien by¢ neutralny
usay -13 -1 -19 lub lekko gotebi dla oczekiwan wobec Fed, cho¢ kluczowe znaczenie dla rynku bedzie
USS5Y 45 -3 24 miat dzisiejszy oficjalny raport payrolls.
usioy 78 -2 -21

Krzywa rentownosci PL

EUR-USD reaguje na niskie odczyty inflacyjne w strefie euro i weciaz
jastrzebiego Warsha. Kurs gtdwnej pary wczoraj cofnat sie o 0,4% i konczyt dzien
ponizej 1,14. Euro na tu i teraz mogto by¢ ostabione przez stabszy od oczekiwan odczyt
czerwcowej inflacji w strefie euro, ktéry ogranicza mozliwo$¢ dalszego zacie$niania

55 53 10
polityki EBC. Stabsze dane z USA (ADP, ISM) réwniez zdejmujg nieco presji z Fed, ale w
50 | “‘7/. mniejszym stopniu. Jednoczesnie wczorajsze wystgpienie K. Warsha w Sintrze nadal
45 M - ] — 0 miato dos¢ jastrzebi wydzwiek i umacniato dolara.
39 39
40 38 ° 10 EUR-PLN zawraca w okolicy 4,30. Wczoraj kurs pary przejéciowo rést powyzej 4,30,
35 ale ostatecznie cofnat sie pod ten poziom i konczyt dzien w okolicy 4,2930. Ztoty
umacniat sie w otoczeniu silniejszego dolara, co sugeruje, ze psychologiczny opo6r w
30 W am o v oy & 1oy -20 okolicy 4,30 moze by¢ miejscem kumulacji zaktadéw pod spadkowa korekte. Krajowy
dtug wczoraj kosmetycznie sie umocnit, o 1-2 p.b. Niskie rentownosci krajowego dtugu
s Zrmiana 1D, pb (00) Zimiana 5D, pb (p0) —em Krzywa rentownodd, % () nie sprzyjaja dalszemu umocnieniu, ale jednoczeén[e wcigz spadajace ceny ropy
' ’ ' wspierajq scenariusze dezinflacyjne, a co za tym idzie rowniez spadki rentownosci.
Dzi$ o 11:00 opublikowane zostang dane o stopie bezrobocia w strefie euro za maj.
Krzywa FRA PL R ] L .
Konsensus rynkowy zaktada utrzymanie stopy bezrobocia na poziomie 6,3%, czyli bez
50 5 zmian wzgledem poprzedniego miesigca.
3'2 - - W O 14:30 opublikowana zostanie tygodniowa liczba nowych wnioskéw o zasitek dla
44 5 bezrobotnych w USA. Konsensus wynosi 218 tys. wobec 215 tys. tydzien wczesniej.
42 O 14:30 opublikowany zostanie raport z rynku pracy w USA za czerwiec. Konsensus
40 38 38 38 38 38 37 47 45 47 10 zaktada utrzymanie bezrobocia na poziomie 4,3%, przyrost miejsc pracy w sektorze
38 15 pozarolniczym o 112,5 tys., wobec 172,0 tys. w maju.
g-j 2 O 16:00 poznamy dane o zamowieniach na dobra bez $rodkéw transportu w USA za
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA maj. Konsensus wskazuje na wzrost o 1,3% m/m, tyle samo co w poprzednim
1x4 2x5  3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 miesiqcu.

s Zmiana 1D, pb (po)

Zmiana 5D, pb (po)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

g Krzywa FRA (I0)

0O 16:00 poznamy réwniez dane o zamdwieniach w przemysle w USA za maj. Konsensus
zaktada spadek o0 2,0% m/m wyr. sez. po wzroscie 0 4,8% m/m miesigc wczesniej.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna
znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % maj 5,3 3,0 2,1
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r maj 3,2 2,7 3,2
Wtorek
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % maj 2,5 2,7 2,7
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % maj -1,7 1,2 2,0

Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % maj -3,0 -1,6 -2,7
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,5 2,7 3,1
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % czerwiec 6,3 6,3 6,3
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,3 2,6 2,6
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,4 2,5 2,7
15:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % kwiecien 1,1 0,9 0,9
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board czerwiec 91,2 94,4 90,6
$roda
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,7 52,0 51,8
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu czerwiec 46,1 48,5 48,8
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,2 50,7 49,7
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,3 50,0 50,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,4 51,3 51,4
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,8 3,2 3,2
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,8 3,0 3,0
11:30 USA Raport Challengera r/r, % czerwiec -4,5 3,4
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec 0,0 1,0
14:15 USA Raport ADP, tys. czerwiec 98 120 122
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu czerwiec 53,9 55,7 55,1
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu czerwiec 53,3 53,9 54,0
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk czerwiec -3775 -2262 -6088
Czwartek
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % maj 6,3 6,3
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 218,0 215,0
14:30 USA Stopa bezrobocia, % czerwiec 4,3 4,3
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. czerwiec 112,5 172,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. czerwiec 107,0 120,0
16:00 USA Zamoéwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % maj 1,3 1,3
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % maj -4,5 -4,5
16:00 USA Zamowienia w przemysle m/m, % maj -2,0 4,8
Piatek

USA Dzien wolny
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug czerwiec 53,0 54,4
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug czerwiec 47,4 47,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug czerwiec 46,8 46,8
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug czerwiec 48,9 48,9

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 zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona na
podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdinym, 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 ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy Material pracownicy nie ponoszq
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig¢ wtasna, niezalezng 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.

Objasnienia, szczegdétowe informacje prawne, jak i wytaczenia odpowiedzialnosci znajdujq sie na ostatniej stronie raportu. Infolinia Alior Bank: z telefonéw komérkowych 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



