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EUR-USD, dane dzienne
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Informacje gospodarcze
W kraju

W maju ceny skupu podstawowych produktow rolnych, tj. pszenicy, zyta,
zywca wotowego, zywca wieprzowego, drobiu i mleka krowiego w ujeciu rok
do roku spadty o 16,2% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W Zatoce Gdanskiej powstanie drugi ptywajacy terminal LNG (FSRU), bedzie
to przedsiewziecie komercyjne, bez wsparcia z budzetu panstwa -
poinformowat premier Donald Tusk.

Rzad chce w III kw. 2026 r. przyjac¢ projekt zmierzajacy do poprawy jakosci
ustug posrednictwa w obrocie nieruchomos$ciami, wzmocnienia ochrony oséb
korzystajacych z tych ustug oraz zwiekszenia transparentnosci na rynku
nieruchomosci - podano w wykazie prac Rady Ministrow.

Ze Swiata

Sekretarz stanu USA Marco Rubio poinformowat we wtorek w Abu Dhabi, ze
nie bedzie pobierania optat od statkdw przeptywajacych przez ciesnine
Ormuz. Jak zapewnit, USA ma w tej kwestii poparcie wszystkich panstw
regionu.

Ciesnina Ormuz jest catkowicie otwarta - zadeklarowat w poniedziatek
prezydent USA Donald Trump. Powiadomit tez, ze Iran bedzie za odmrozone
$rodki kupowat zywnos$¢ od amerykanskich farmeréw. Strona iranska
podkresla, ze taki obowigzek nie wynika z podpisanego z USA porozumienia.

Oman i Iran utworza wspodlng komisje ds. zarzadzania zeglugg w ciesninie
Ormuz - poinformowaty oba panstwa we wspdlnym os$wiadczeniu
opublikowanym we wtorek po spotkaniu przewodniczacego iranskiego
parlamentu Mohammada Baghera Ghalibafa i szefa MSZ Iranu Abbasa
Aragcziego z wtadzami Omanu w Maskacie.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w czerwcu 51,3 pkt. wobec 51,6
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
oczekiwano 51,6 pkt.

Indeks PMI, okre$lajacy koniunkture w sektorze ustug strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w czerwcu 48,9 pkt. wobec 47,7
pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Na rynku szacowano
48,6 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w czerwcu 50,0 pkt. wobec 50,1
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 50,2 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w czerwcu 46,8 pkt. wobec 48,1
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 49,0 pkt.

Indeks PMI composite w USA, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w
czerwcu 52,2 pkt. wobec 51,5 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w I
wyliczeniu. Analitycy spodziewali sie 52,1 pkt.

Produkcja stali surowej w UE w maju spadta rdr o 0,4% do 11,4 min ton -
wynika z danych stowarzyszenia World Steel Association.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Poprawa nastrojow w strefie euro hamowana przez Niemcy.
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Wstepne czerwcowe odczyty wskaznikow PMI dla strefy euro przynoszg mieszany obraz,
Rynek walutowy % % w ktérym poprawa nastrojow na kontynencie jest ttumiona przez wyrazny pesymizm
niemieckiej gospodarki. PMI Composite dla catej strefy euro wzrdést w czerwcu do

EUR-PLN 4,2846 0,28 1,07 poziomu 49,5 pkt z 48,5 pkt w maju, osiagajac trzymiesieczne maksimum i zblizajac sie
USD-PLN 3,7635 0,66 3,06 do neutralnej granicy 50 pkt. Sytuacja wygladataby znacznie bardziej optymistycznie,
CHF-PLN 4 6486 0.54 0.97 gdyby nie dane z Niemiec, gdzie analogiczny wskaznik Composite spadt do 48,0 pkt z

' ' ' 48,8 pkt miesigc wczesniej, wyznaczajac 18-miesieczne minimum. Gldwnym balastem
EUR-USD 1,1382 -0,41 -1,95 dla najwiekszej gospodarki Europy okazat sie sektor ustug, ktory zanotowat spadek do
Rynek akcji pkt % % poziomu 46,8 pkt (z 48,1 pkt w maju), co stanowi najgorszy wynik od ponad 3,5 roku.
WIG20 3644 -0,41 22,51 Dla kontrastu, ustugi w ujeciu ogdlnoeuropejskim zdotaty odbi¢ do 48,9 pkt (wobec 47,7
DAX 24 894 -0,98 0,07 pkt w maju), do czego przyczynito sie ozywienie w branzy turystycznej i rekreacyjnej po

wczesniejszych zaburzeniach zwigzanych z wojng na Bliskim Wschodzie. W obszarze
SP500 7 365 -1,44 -1,94 przemystu sytuacja pozostaje zréznicowana. Europejski wskaznik PMI dla przetworstwa
obnizyt sie nieznacznie do 51,3 pkt z 51,6 pkt, podczas gdy w Niemczech wskaznik ten
zsungt sie do neutralnego poziomu 50,0 pkt z 50,1 pkt w maju. Cho¢ subindeks
biezacej produkcji (Manufacturing Output Index) w strefie euro (51,2 pkt) i samych
Niemczech (50,8 pkt) wcigz utrzymuje sie na $ciezce skromnej poprawy nastrojéw, to

Rynek pienigzny i rynek diugu obawy budzi trwajacy, choé¢ marginalny, spadek zatrudnienia w europejskim sektorze
poziom zmiana 1D zmiana 5D prywatnym, napedzany w duzej mierze redukcjg etatéw za Odra. Z perspektywy EBC
kluczowym wnioskiem z czerwcowych ankiet jest zauwazalne wyhamowanie odczué
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. presji kosztowej przez ankietowanych (aczkolwiek "twarde" dane o inflacji PPI w
1M WIBOR 3,81 5 2 Niemczech za maj sugerujq powsciagliwos¢ we wnioskowaniu z PMI), co kreuje
3M WIBOR 3,84 1 -1 interesujaca sytuacje z perspektywy polityki pienieznej. Wskazniki kosztéw w obu
badanych obszarach rosty w najwolniejszym tempie od wybuchu konfliktu na Bliskim
6M WIBOR 3,91 -1 -1 ) ) . h - S
Wschodzie, co stanowi bezposredni efekt spadajacych cen energii i zostato odnotowane
przez firmy jeszcze przed oficjalnym rozpoczeciem 60-dniowych negocjacji nad finalnym
SPW PL % p.b. p.b. porozumieniem, ktére otworzyto droge do odblokowania ciesniny Ormuz. W Swietle
2Y 4,25 -2 -3 faktu, ze na poczatku czerwca EBC zdecydowat sie na podwyzke stop procentowych
5y 4,90 -1 -4 wiasnie w obawie przed uporczywgq inflacja, to obecne miekkie dane z ankiet moga
10y 541 o 1 stanowi¢ sygnat, ze presja cenowa moze ustgpi¢ szybciej niz byto to zaktadane.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Konty_nuac_ja umochienia dola_l_ra_. EUR-USD odnotowata kqlejna sesje ze spadka_mi
osuwajac sie o ok. -0,4% ponizej 1,14 do 1,138. Zasadniczym czynnikiem zmian
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. pozostaje dyskontowanie rynku stopy procentowej i risk reward na rynk’u forex.
Jastrzebia komunikacja Fedu, na czele ze wzrostem mediany prognoz stop przez
DE2Y 167 0 -4 cztonkéw FOMC (z 3,4% do 3,8%) przesunety rynkowe oczekiwania. 30-dniowe
DESY 225 2 -4 kontrakty futures na fed funds, przeliczane przez CME FedWatch na
DE10Y 249 3 1 prawdopodobienstwo $ciezki stop wskazujg na ok. 70,3% szans na podwyzke stop we
wrzesniu (aczkolwiek warto zaznaczyé, ze rynek w tych okoliczno$ciach moze mieé
tendencje do nadwrazliwej reakcji). Taka zmiana oczekiwan z potencjalnie rosngcym w
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. przysztosci dysparytetem stdp procentowych przewaza obecnie na rynku walutowym i
us2y 5 0 -18 umacnia USD. Czynnikiem, ktoéry podtrzymuje ten trend jest wcigz niegasnace ryzyko
trwatosci rozstrzygniecia sytuacji na Bliskim Wschodzie. Pomimo deeskalacji i wyraznie
US5Y 63 1 -14 , . . : . : .
tanszej ropy, utrzymujaca sie premia za ryzyko geopolityczne wspiera USD.
us10y 91 1 -6 Przesuniecie risk reward widoczne jest globalnie. USD zyskuje kosztem koszyka
najwazniejszych walut, zas lokalnie waluty rynkéw wschodzacych (w tym nasz region
Krzywa rentownosci PL CEE) deprecjonuje wobec waluty najwazniejszego partnera handlowego.
o0 se C Zioty stabszy. Kurs EUR-PLN wzrést o blisko 0,3% na wczorajszej sesji do 4,284. Ruch
55 I ten nie odzwierciedla krajowych fundamentéw, lecz jest pochodna globalnego
5,0 I / umocnienia USD i ostabienia walut rynkéw wschodzacych. Obserwowany ruch ma
45 - - 42 - — 0 charakter czysto walutowy i jest wyceng oczekiwan oraz proba dyskontowania
40 38 38 39 38 przysztego rynku stopy procentowej.
35

Brak zmian na polskim diugu. 10-letnie polskie obligacje skarbowe nie odnotowaty
30 -10 wczoraj zmian rentownosci, podobnie jak amerykanskie Treasuries. Rynek dtugu na tle
™ M M v 2 5v 1oy wydarzen na rynku walutowym pozostaje niewzruszony, poniewaz kluczowe zmiany
oczekiwan co do polityki pienieznej zostaty juz na nim rozegrane. Zasadnicze

mm— Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==em=Krzywa rentownosd, % (0) przeszacowanie oczekiwan co do stop dokonato sie juz wczesniej i jest zdyskontowane,
zas$ rownolegle na rynku réwnowazg sie dwie przeciwstawne sity — restrykcyjny przekaz
Fed z jednej strony oraz nizsze ceny surowcow z drugiej. W efekcie reakcje

Krzywa FRA PL obserwowane sa tylko na rynku walutowym.

50 2
4.8 1 Dzisiaj rano poznamy stope bezrobocia w Polsce (nasza prognoza: 5,9% wzgledem 6%
jj o miesigc wczeéniej), a takze wynik z Indeksu IFO w Niemczech (konsensus: 85,5
42 P wzgledem 84,9 miesiqc wczesniej).
4,0 2 .
38 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna
36 -3 znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.
34 -4
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
x4 25 3x6  6x9  9x12 12x15 15x18 18x21 21x24
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)  e=mgmmKrzywa FRA (l0)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

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.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior

Raport Rynkowy

éroda, 24 czerwca 2026

Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % maj 3,0 4,3 1,3
9:30 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r maj 2,4 2,4 2,1
9:30 Polska Wynagrodzenie r/r, % maj 5,8 6,2 54
9:30 Polska Zatrudnienie r/r, % maj -0,9 -0,9 -0,9
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % maj 3,9 5,4 4,5
Wtorek
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,7 48,9 49,7
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug czerwiec 47,4 42,9 47,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,0 50,2 50,1
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug czerwiec 46,8 47,8 48,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,3 51,6 51,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug czerwiec 48,9 48,6 47,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 maj 11,0 11,4 11,3
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu czerwiec 55,7 54,6 55,1
15:45 USA Indeks PMI dla ustug czerwiec 51,3 51,1 50,7
16:00 USA Indeks Fed z Richmond czerwiec 4,0 8,0 13,0
Sroda

USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. maj 1413 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 Wnioski 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 -3600,0 -8263,0
Czwartek
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 225,0 226,0
14:30 USA Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % maj 0,6 1,1
14:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % maj -5,0 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 Amerykandéw 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.

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.



