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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,23 W kraju
1,21
1,19 Produkcja przemystowa w maju 2026 r. wzrosta o 4,1% r/r, a w poréwnaniu
117 z poprzednim miesigcem spadta o 0,8% r/r - podat Gtéowny Urzad
115 Statystyczny.
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Wedtug wstepnych danych, w maju 2026 r. wzrost produkcji sprzedanej w
ujeciu r/r w cenach statych odnotowano w 23 sposréod 34 dziatdw przemystu
- podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Ministerstwo Energii nie styszy na razie sprzeciwu ws. windfall tax ze strony

EUR-PLN, dane dzienne Kancelarii Prezydenta - wskazat minister energii Mitosz Motyka.

4,29
427 Obecnie najistotniejszym stabym punktem w polskim systemie finansowym
25 jest ryzyko geopolityczne, a kolejne miejsca zajety ryzyka zwigzane ze
' stosowaniem sankcji kredytu darmowego, z portfelem kredytéw FX oraz
423 ryzyko podwazania WIBOR - podano w komunikacie Komitetu Stabilnosci
421 Finansowej dot. nadzoru makroostroznosciowego.
4,19
417 Polska ztozyta w pigtek 6smy wniosek o ptatnos¢ z Krajowego Planu
415 Odbudowy - wynika z wpisu na rzadowej stronie poswieconej KPO. Nie

25-06  25-08  25-10  26-12  26-02  26-04  26-06 podano kwoty wniosku, ale wedtug wczesniejszych zapowiedzi MFiPR miato

USD-PLN, dane dzienne to byc ok. 8 mid euro.
4,00
Ze sSwiata

3,90
3,80 Prezydent USA Donald Trump zapowiedziat w sobote, ze Iran nie bedzie
570 pobierat optat tranzytowych od statkdw przeptywajacych przez ciesnine
' Ormuz ani w okresie zawieszenia broni, ani po nim. Zaznaczyt jednak, ze w
3,60 przypadku porazki dyplomacji USA same mogq zaczaé pobieraé optaty za
2,50 ochrone sojusznikéw.
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Bezpieczny ruch przez ciesnine Ormuz pozostat w sobote nienaruszony -
poinformowato Dowddztwo Centralne USA (CENTCOM) w komunikacie
CHF-PLN, dane dzienne zamieszczonym juz po ogtoszeniu zamkniecia przeprawy przez wtadze Iranu.

485 Wedtug CENTCOM ciesnine pokonato 55 statkow.

4,75
Natomiast w niedziele Prezydent USA zagrozit, ze powrdci do atakéw na
Iran, jesli kraj ten nie powstrzyma Hezbollahu. Grozba zostata wystosowana
455 w sytuacji, kiedy w Szwajcarii trwa spotkanie delegacji USA i Iranu. Walki
445 Hezbollahu z Izraelem byty dotad gtdwnym czynnikiem utrudniajgcym
rozmowy. Trump wielokrotnie w ostatnich dniach wyrazat frustracje z
powodu izraelskich atakéw na Hezbollah, twierdzac, ze Izrael powinien

425 zastosowac bardziej miekkie podejscie.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Przemyst napedzany wydobyciem i przezornoscia
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Majowe dane o krajowej produkcji przemystowej wykazaty mocno zrdznicowany
sektorowo charakter. Wzrost na poziomie 4,1% r/r w cenach statych byt wyraznie

Rynek walutowy % % podbijany przez wyniki w gérnictwie i wydobywaniu (32,6% r/r) oraz w uzytecznosci
EUR-PLN 4,2606 0,04 0,34 publicznej, w tym w wytwarzaniu energii (13,7% r/r) i dostawie wody (11,9% r/r).
USD-PLN 3,7120 -0,15 1,15 Kluczowe dla oceny szerszej koniunktury przetwdrstwo przemystowe wykazato

dynamike 2,5% r/r, co wpisuje sie w obraz tegorocznego wyhamowania. W okresie
CHF-PLN 4,6025 -0,40 -0,05 styczen-maj sektor ten rést w tempie 1,9% r/r wobec 3,4% r/r w catym ubiegtym roku.
EUR-USD 1,1471 0,11 -0,84 Przyhamowanie to byto wypadkowa czynnikéw przejéciowych, takich jak staby styczen
Rynek akcji pkt % % (niekorzystne warunki pogodowe, niski popyt ze strony budownictwa) oraz zaburzenia
WIG20 3679 0,21 -0,94 podazqwe zwigzane z szolgem. naftowym. Wstey:_)n.e_porozyme_rne na I|n|,| USA-Iran

sugeruje stopniowa normalizacje w Zatoce Perskiej i udroznienie tancuchdw dostaw,
DAX 24 986 -0,16 1,42 przede wszystkim dla noénikéw energii i chemii. Trwalsze moga sie okazaé¢ wyzwania
SP500 7 501 1,08 0,93 strukturalne. Rozczarowujace odbicie niemieckiej gospodarki zbiega sie z narastajaca

presja ze strony chinskich producentéw, co znalazto odzwierciedlenie w stabosci
produkcji dobr konsumpcyjnych trwatych. Przy solidnej krajowej sprzedazy detalicznej i
umiarkowanym ozywieniu w UE obraz ten wspiera teze o wypieraniu rodzimej produkcji
przez konkurencje zewnetrzna. Produkcja byta napedzana przede wszystkim popytem
Rynek pienigzny i rynek diugu na dobra inwestycyjne i konsumpcyjne nietrwate. Dane z badah koniunktury (w tym
PMI) kaza interpretowac ozywienie w segmencie ddébr zaopatrzeniowych raczej jako

oziom zmiana 1D zmiana 5D . . X P . . L.
P efekt budowania zapasdow w obliczu zaburzen tancuchéw dostaw niz sygnat trwalszego

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. przyspieszenia aktywnosci. W nadchodzacych miesigcach spodziewamy sie
1M WIBOR 3,75 2 -3 umiarkowanej poprawy koniunktury w przetwoérstwie wzgledem pierwszego potrocza.
3M WIBOR 3,84 0 -2 Ceny producenckie w Niemczech pod presja. Majowe ceny producentow w
6M WIBOR 3,91 -1 -2 Niemczech wzrosty o 2,2% r/r, osiggajac najwyzszy wzrost od maja 2023. Gtdwnym
motorem zwyzek byty ceny ddébr posrednich (4,2% r/r), podbijane przez metale (11,1%
SPW PL % p.b. p.b. r/r), i miedz (24,5% r/r), a takze chemikalia bazowe (10,4% r/r) i nawozy (13,2% r/r).
2y 4,31 0 -14 Kluczowym czynnikiem ksztattujgcym strukture cen energii byt konflikt na Bliskim
5y 4,97 5 12 Wschodzie. Zablokowanie cie$niny Ormuz przez Iran od konca lutego 2026 podniosto
10Y 5,44 0 13 ceny produktéw ropopochodnych o 34,9% r/r. W ujeciu miesiecznym ceny energii

spadty o 0,4%, co odzwierciedlatlo pierwsze sygnaty deeskalacji (pod koniec maja
pojawity sie doniesienia o zblizaniu sie USA i Iranu do porozumienia w sprawie
ponownego otwarcia ciesniny), cho¢ ozywienie dostaw pozostaje procesem roztozonym
w czasie ze wzgledu na uszkodzenia infrastruktury rafineryjnej w regionie. Dane

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. potwierdzaja, ze presja cenowa koncentruje sie na wczesnych etapach tancucha

DE2Y 167 -4 -16 produkcji i pozostaje silnie uzalezniona od sytuacji surowcowej.

DESY 225 -3 -13 L ) ) )

DE10Y 246 5 12 Oslabienie zlotego. Kurs EUR-PLN wzréost w ubiegtym tyggdnlu o ok. 0,3%,
odzwierciedlajac przede wszystkim globalne umocnienie USD i ogdlne ostabienie walut
rynkdéw wschodzacych w warunkach jastrzebiego sygnatu Fed. Skala ruchu byta jednak

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. wyraznie mniejsza niz deprecjacja EUR wobec USD, co $wiadczy o relatywnej

us2y 13 0 23 odpornosci ztotego. PLN wspierany jest przez odczyt inflacji CPI z maja (3,1% r/r vs
konsensus 3,7% r/r). W piatek EUR nieznacznie sie umocnito wzgledem PLN o 0,04%.

UssYy 74 2 -15

usioy 99 0 -11 Umocnienie dolara. Para EUR-USD stracita w ubiegtym tygodniu ok. 0,8%, osuwajac
sie do okolic 1,147, czyli najnizszego poziomu od kornca marca. Gidwnym czynnikiem

Krzywa rentownosci PL umocnienia USD byta jastrzebia komunikacja Rezerwy Federalnej po posiedzeniu 17

60 10 czerwca. Fed utrzymat stopy, ale projekcje wskazaty, ze dziewiecioro decydentéw

spodziewa sie podwyzki przed koricem 2026 r., co poruszyto w gére indeks dolara DXY

55 do poziomu niewiele powyzej 100. Dodatkowg presje na pare wywierata utrzymujaca
50 o sie niepewnos$¢ co do trwatosci porozumienia o otwarciu ciesniny Ormuz. Pigtkowy
s handel zakonczyt sie niewielkg korekta i umocnieniem EUR o ok. 0,1%.
40 -10 Silne umocnienie dlugu. Rentowno$¢ polskich 10-letnich obligacji skarbowych spadta
35 w ciqgu ostatniego tygodnia o 13 p.b. Ruch ten jest przede wszystkim pochodng
zaskakujaco niskiego odczytu CPI za maj (3,1% r/r wobec oczekiwan rynkowych na
3.0 -20 poziomie ok. 3,7% r/r), ktéry istotnie schtodzit oczekiwania inflacyjne i zredukowat
™ 3M 6M 1Y 2y 5Y 10Y . . . . . s .
premie za ryzyko wyceniang w dtugim koncu krzywej. Roéwnolegle czionkowie RPP
sygnalizujq brak rychtych zmian w polityce monetarnej, co przy wyraznie nizszej inflacji
mm— Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzyw a rentow nosd, % (lo) wzmocnito postrzeganie polskiego diugu jako relatywnie bezpiecznego aktywa w
regionie. Bardzo waznym wsparciem dla rentownosci obligacji byta takze poprawa
Krzywa FRA PL globalnego sentymentu zwigzana z deeskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie i
50 6 stabilizacjq cen ropy na najnizszych od poczatku konfliktu poziomach, co obnizyto
48 4 globalng premie za ryzyko inflacyjne. W ostatni piatek sesja zakonczyta sie bez zmian,
:j I l l l l ' 2 co jest czesciowo konsekwencjg dnia wolnego na Wall Street.
' - u A W ' 1 " 0
:3 5o ss 38 o -2 W tym tygodniu w poniedziatek poznamy dane z Polski dotyczace produkcji
38 J -4 budowlano-montazowej, rynku pracy i sprzedazy detalicznej. Spodziewamy sie wzrostu
36 -6 w budownictwie o 5,8% r/r, wynagrodzen o 6% r/r, sprzedazy detalicznej o 2,8% r/r
34 T -8 oraz spadku zatrudnienia o 0,9% r/r. Z kluczowych danych zagranicznych we wtorek
x4 2x5  3x6  6x9  ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 opublikowane zostang dane o czerwcowych PMI dla USA i Strefy Euro.
s Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)  =memm=Krzywa FRA (l0) Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna

., , znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % maj 4,3 1,3
9:30 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r maj 2,4 1,9
9:30 Polska Wynagrodzenie r/r, % maj 6,2 5,4
9:30 Polska Zatrudnienie r/r, % maj -0,9 -0,9
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % maj 5,3 4,5
Wtorek
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,1 49,7
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug czerwiec 46,0 44,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,2 50,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug czerwiec 49,0 48,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,6 51,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug czerwiec 48,6 47,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 maj 11,4 11,3
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu czerwiec 54,5 55,1
15:45 USA Indeks PMI dla ustug czerwiec 51,0 50,7
16:00 USA Indeks Fed z Richmond czerwiec 8,0 13,0
Sroda

USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. maj 1418 1413
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % maj 5,9 6,0
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo czerwiec 85,5 84,9
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec -3,8
16:00 USA Sprzedaz nowych domow, tys. maj 639,9 622,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk czerwiec -8263,0
Czwartek
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 225,0 226,0
14:30 USA Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % maj 0,5 1,1
14:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % maj -4,9 8,0
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 1Q 1,6 1,6
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % maj 0,4 0,0
14:30 USA Wydatki Amerykanéw m/m, % maj 0,6 0,5
Piatek
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan czerwiec 50,0 48,9

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane 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 zwiazku 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 sposéb 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 ponoszq
odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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



