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Informacje gospodarcze
W kraju

Wyniki Szybkiego Monitoringu wskazuja na poprawe aktywnosci inwestycyjnej
firm, rosnie liczba zapowiedzi nowych inwestycji - podat NBP w kwartalnym
badaniu.

Spada udziat firm planujacych podwyzki w III kw. niemal we wszystkich
sektorach gospodarki, obnizyta sie takze spodziewana wysokosci podwyzek
ptac w rocznym horyzoncie - wynika z najnowszego raportu NBP "Szybki
Monitoring" (SM) z sektora przedsiebiorstw.

Przedsiebiorstwa oczekuja wyzszej dynamiki cen oferowanych produktéw lub
ustug w III kw. 2026 r. w wiekszosci analizowanych sektorow i stabilizacji
zmian cen w rocznym horyzoncie - wynika z najnowszego raportu NBP "Szybki
Monitoring" (SM). Do wzrostu oczekiwan PPI przyczynit sie konflikt na Bliskim
Wschodzie i wyzsze ceny zaopatrzenia.

Ok. 3/4 firm zaktada, ze skutki konfliktu na Bliskim Wschodzie beda
krotkotrwate, jednak w przypadku jego przedtuzania dziatania dostosowawcze
bedzie podejmowac wiecej podmiotdw — takie plany deklaruje ponad 50 proc.
podmiotow, przy czym ok. 1/4 gotowa jest podnies¢ ceny - podano w Szybkim
Monitoringu NBP z sektora przedsiebiorstw.

W III kw. br. nastgpi dalsze ostabienie popytu na prace, a roczne prognozy
zatrudnienia, ksztattujg sie na wyraznie obnizonym poziomie - wynika z
najnowszego raportu NBP "Szybki Monitoring" (SM) z sektora przedsigbiorstw.

Ministerstwo Finansow nie widzi przestrzeni na nowe wydatki budzetowe w
najblizszych latach, w szczegolnosci na wzrost ptac w administracji publicznej
- napisat MF w uwagach do jednego z projektéw ustaw, ktory zaktada
zwiekszenie $rodkéw z budzetu.

Liczba mieszkan, ktoérych budowe deweloperzy rozpoczeli w czerwcu 2026 r.
wzrosta o 32,3 proc. rdr, a mdm spadta o 2,6 proc. - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Na koniec czerwca 2026 roku w budowie pozostawato 858,5 tys. mieszkan, tj.
o 0,6 proc. wiecej niz w analogicznym miesigcu 2025 r. - wynika z szacunku
GUS.

Ze Swiata

Zapasy gazu ziemnego w magazynach UE wynosza 53,7 proc. wobec $redniej
5-letniej na te pore wynoszacej 69,3 proc. W magazynach znajduje sie obecnie
606,61 TWh gazu - wynika z wyliczen firmy Gas Infrastructure Europe.

Grupa panstw UE, w tym Polska, zaapelowata do Komisji Europejskiej o
przygotowanie propozycji uproszczenia regulacji dotyczacych sektora
bankowego. W liscie zwracajg uwage, ze obecne przepisy sa zbyt ztozone i
ostabiajq konkurencyjnos¢ europejskich bankéw wobec bankéw z USA.

Centralne Dowddztwo USA (CENTCOM) poinformowato, ze amerykanskie sity
zakonczyly dziewigta z kolei noc atakédw na Iran. Najnowsza fala uderzen
trwata trzy godziny. Iranskie media relacjonujg, ze w réznych czesciach kraju
stychac byto dzwieki eksplozji.

Iranski Korpus Straznikow Rewolucji (IRGC) poinformowat w poniedziatek
rano o atakach na obiekty USA na Bliskim Wschodzie i eksplozjach tankowcow
w ciesninie Ormuz. IRGC ostrzegt, Zze akwen pozostanie strefg zagrozenia do
czasu zakonczenia operacji wojskowych USA. Eskalacja wywotata alarmy w
Bahrajnie i Kuwejcie.

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.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Wzrostowy czerwiec w sektorach wytwérczych
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Czerwiec przynidst kontynuacje ozywienia zaréwno w przypadku produkcji przemystowej
Rynek walutowy % % jak i budowlanej. Sprzedaz w przemysle rosta o solidne 7,6% r/r (blisko naszej prognozy
7,2% r/r) na co ztozyto sie zarowno obserwowane od lutego przyspieszenie jak i korzystny

EUR-PLN 4,3334 -0,19 0,04 ukfad dni roboczych (+1 r/r). Po wyrdwnaniu sezonowym wzrost wyniost 0,1% m/m i
USD-PLN 3,7957 0,06 -0,26 5,5% r/r. W czerwcu najmocniejsze wzrosty obserwowane byty w obrebie doébr
CHF-PLN 4,6851 -0,32 0,28 zaopatrzeniowych (11,9% r/r), co czeéciowo nadal moze by¢ skutkiem

przezornosciowego gromadzenia zapasow przez firmy w dobie podwyzszonych zaktocen
EUR-USD 1,1414 -0,22 0,29 w fancuchach dostaw. Ale tez jest korzystnym prognostykiem dla szerszej koniunktury.
Rynek akcji pkt % % Solidnie rosta tez produkcja débr inwestycyjnych (7,3% r/r) i konsumpcyjnych
WIG20 3784 0,47 0,31 nietrwatych (7,4% r/r). W budownictwie z kolei czerwiec byt czwartym z rzedu miesigcem
DAX 24 847 0.06 107 odrabiania zalegtosci po stabym poczatku roku. Nadganianie nie ma moze imponujacego

tempa, ale w czerwcu wzrost r/r byt najsilniejszy — wynidst 5,2% r/r (réwniez blisko
SP500 7 443 -0,19 -1,33 naszej prognozy 5,6% r/r). Tu ponownie pomagat jednak uktad kalendarza. Po
odsezonowaniu statystyki juz nie sg tak dobre, 0,1% m/m i 1,8% r/r. Korzystng
wiadomoscia jest fakt, ze wreszcie ruszyty roboty infrastrukturalne rosnace o 18,7% r/r.
Dzieki znacznemu przyspieszeniu od poczatku roku notuja juz lekki plus (0,2% r/r YTD).
Per saldo czerwiec przyniost umiarkowanie pozytywne informacje z sektorow
Rynek pieniezny i rynek diugu wytwérczych, ktére funkcjonuja w trudnym otoczeniu szoku naftowego i ostabionego
konsumenta, ale jednoczesnie korzystajq z najwyrazniej silnego popytu inwestycyjnego i

poziom zmiana 1D zmiana 5D X
nadbudowy zapaséw.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 3,75 -4 -5 Rynek pracy pozostaje schtodzony. Dynamika wynagrodzen w sektorze
3M WIBOR 377 5 -8 przedsiebiorstw w czerwcu nieco sie podniosta z 5,8% r/r w maju do 5,9% r/r. Natomiast
zatrudnienie nadal spada o 0,9% r/r. W danych mamy obraz utrzymania schtodzonego
6M WIBOR 3,84 0 0 .. - . X .
rynku pracy z wyraznie obnizona presja na wzrosty ptac i popytem na pracownika
hamowanym zaréwno przez wzgledy kosztowe jak i dostepnos¢ pracownikow, przy niskiej
SPW PL % p.b. p.b. stopie bezrobocia i wysokiej aktywnosci zawodowej. Wiecej na temat wczorajszych
2Y 4,20 3 15 danych pisaliSmy tutaj.
5Y 4,98 2 20 L.
Badanie NBP - firmy ostrozne w zatrudnianiu pomimo wciaz do$¢ korzystnych

~10Y 5,58 2 19 perspektyw koniunktury. Publikowany wczoraj Szybki Monitoring NBP pokazat, ze

przedsiebiorstwa nadal wykazujg umiarkowany optymizm co do perspektyw koniunktury,

poziom zmiana 1D zmiana 5D cho¢ nieco mniejszy niz na poczatku tego roku. W 2 kwartale postepowata poprawa

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. odsetka _rentownych firm i to pomi‘mo kosztowegg _szoku jakim jest .wojna na Bli_skim

Wschodzie. Szok ten postrzegany jest jako przejsciowy, przy czym jego przedtuzanie
DE2Y 141 2 8 zwieksza ryzyko negatywnych konsekwencji, w tym gtéwnie podnoszenie cen koficowych.
DESY 210 1 15 Ozywienie inwestycyjne trwa, ale jest podtrzymywane w znacznej mierze przez duze

podmioty, sektor publiczny i naptyw srodkéw unijnych. Pomimo obserwowanej poprawy

DE10Y 243 -1 15 L S : : - "
sytuacji finansowej firm w perspektywie rocznej popyt na prace raczej ostabnie, co
wskazuje na chec dalszej optymalizacji kosztowej. W takich warunkach przedsiebiorstwa

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. oczekujq kontynuacji hamowania presji ptacowej.

us2y 0 0 23 . . , .

US5Y 65 ) 26 EUR-USD z korekta spadkowa na poczatku tygodnia. Wczoraj kurs gtéwnej pary

obnizyt sie w okolice 1,14, niwelujac nieznaczne ubiegtotygodniowe wzrosty. W
us1ioy 99 -3 23 perspektywie tego miesigca kurs gtéwnej pary powoli roénie odzwierciedlajac oczekiwanie
na ztagodzenie nastawienia Fed do polityki monetarnej (bez podwyzki stop w lipcu).
Tendencje te hamowane sg jednak przez lepsze perspektywy amerykanskiej gospodarki

Krzywa rentownosci PL wzgledem strefy euro oraz podwyzszong awersje do ryzyka zwigzang z odnowieniem

60 30 napiecia na Bliskim Wschodzie w ostatnich tygodniach.

55

50 & Ztoty z korekcyjnym umocnieniem. EUR-PLN w poniedziatek przejsciowo rost powyzej
4,34, ale dzien zakonczyt ponizej tego poziomu. Ztoty na przestrzeni ostatnich sesji

48 10 pozostaje pod presjq nasilenia konfliktu na Bliskim Wschodzie. W nieco szerszej

4.0 0 perspektywie z kolei motywem przewodnim jest do$¢ tagodna komunikacja ptynaca z

35 NBP, zwtaszcza na tle gtdwnych bankdw centralnych (Fed i EBC). Na poczatku tygodnia

30 0 zauwazalne sa jednak tendencje korekcyjne (umocnienie ztotego) wspierane globalnym

' ™ M oM v 2y 5y 10y lekko podwyzszonym apetytem na ryzyko.

Zemiana 1D, pb (po) Zemiana 5D, pb (o) Krzywa rentownodd, % o) Um_iarkowane ostabignie krajowego dl_ugy. Poc;qtek tygodnia_ przyniost ostabienie
krajowych benchmarkéw o 2-3 p.b. wpisujagce sie w tendencje obserwowane na
poprzednich sesjach. Krajowy rynek dtugu wcigz jest bardzo wrazliwy na wydarzenia na

Krzywa FRA PL Bliskim Wschodzie i ceny ropy. A tu wcigz obowigzuje dowazanie ryzyk zwigzanych z
50 30 eskalacjg napiecia Iran - USA. Cho¢ wczoraj doszto do korekcyjnego ruchu na cenach
48 25 ropy, co moze wspiera¢ zagrywki pod korekcyjne umocnienie na SPW.

46 20
44 15 Dzisiaj o 14:00 MNB (bank centralny Wegier) ogtosi decyzje ws. stop procentowych.
42 39 40 40 40 Oczekiwana jest obnizka gtéwnej stopy z 6% do 5,75%.
40 38 38 38 38 °8 10
5
22 A _n = § 5 8 5§ 5 | 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna
34 5 znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.
FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
1x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24
mmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) === Krzywa FRA (l0)

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wiasne

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.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-1.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior
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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 15,3 10,5
$roda
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 5,3 3,0
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % lipiec -2,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 czerwiec 11,1 11,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -1692,0
Czwartek
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % czerwiec 5,8 5,9
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % lipiec 2,3 2,3
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 210,5 208,0
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.



