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Informacje gospodarcze
W kraju

Ceny towardéw i ustug konsumpcyjnych w maju wzrosty r/r o 3,1%, a w
poréwnaniu z ub. miesigcem spadly o 0,3% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Odczyt jest zgodny z wczesniejszym, szybkim szacunkiem
GUS.

Wedtug wstepnych danych w marcu 2026 r. produkcja ustug w Polsce
wzrosta o 11,0% r/r, a w ujeciu miesiagc do miesigca wzrosta o 10,7% -
podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Na koniec grudnia 2025 r. prace wylacznie na podstawie umoéw zlecenia i
pokrewnych wykonywato w Polsce 1.497,7 tys. oséb, tj. o 4,8% wiecej r/r -
podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Deficyt w obrotach towarowych handlu zagranicznego po kwietniu wynidst
1,7 mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, wzrosta w
kwietniu o 2,0% r/r, po wzroscie o 5,3% r/r miesigc wczesniej - podat
Eurostat. W ujeciu m/m produkcja spadta o 3,4% wobec wzrostu o 5,4%
poprzednio.

Prawdopodobienstwo zmian stép proc. w Polsce do konca 2026 r. lub nawet
do I kw. 2027 r. jest niewielkie, sktonnos¢ do podwyzek stép jest nieco
mniejsza niz przed miesiagcem, a obecnie nie jest to moment na
sygnalizowanie do powrotu do ich obnizek - ocenit cztonek RPP Ludwik
Kotecki w rozmowie z agencja Bloomberg.

Deficyt budzetu po maju 2026 r. wyniost 108.214,2 miIn zt - wynika z
szacunkdéw Ministerstwa Finanséw, opublikowanych na stronie resortu.

Do 14 czerwca podpisano 28.346 umoéw na unijne dofinansowanie
projektow, ktore wykorzystaja 65,6% dostepnej puli $rodkéw z polityki
spojnosci UE na lata 2021-2027 - poinformowato na stronie internetowej
Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej.

Ze Swiata

Produkcja przemystowa w strefie euro w kwietniu wzrosta o 0,1%, podczas
gdy poprzednio wzrosta o 0,4%, po korekcie z +0,2% - poinformowat w
komunikacie urzad statystyczny Eurostat. Analitycy spodziewali sie wzrostu o
0,2%.

Deficyt w handlu strefy euro w kwietniu wyniést 1,0 mid euro, bez
uwzgledniania czynnikdw sezonowych (nsa), wobec nadwyzki 7,8 mld euro w
poprzednim miesigcu - poinformowat w komunikacie Eurostat.

Produkcja przemystowa w USA w maju wzrosta o 0,1% m/m - podata
Rezerwa Federalna USA. Oczekiwano, ze produkcja wzrosnie o 0,3% m/m
wobec wzrostu o 0,9% miesigc wczesniej, po korekcie z 0,7%.

Objasnienia, szczegétowe 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.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Inflacja potwierdzona
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Inflacja CPI w Polsce w maju wyniosta 3,1% r/r oraz -0,3% m/m (wobec 3,2% r/r

Rynek walutowy % % miesigc wczesniej), co potwierdzit wstepny szacunek GUS. Oznacza to lekkie
EUR-PLN 4.2514 0.12 0.25 wyhamowanie inflacji przy jednoczesnym spadku cen w ujeciu miesiecznym.
! ! ' Gtéwnym czynnikiem obnizajacym CPI byty ceny zywnoéci, ktére spadty o 1,0%

USD-PLN 3,6678 -0,05 -0,24 m/m, obnizajac wskaznik o 0,25 p.p., wspierane rowniez m. in. przez spadki w
CHF-PLN 4,6162 0,25 0,16 rekreacji oraz transporcie. Jednoczesnie wzrosty cen utrzymywaty sie w ustugach,
EUR-USD 1,1590 0,19 0,49 szczegdlnie w gastronomii, zdrowiu i uzywkach, co czesciowo réwnowazyto
. o o spadki. Struktura inflacji pozostaje zrdéznicowana. Ceny ustug rosng znacznie

Rynek akcji pit o o szybciej niz towardéw (5,7% r/r vs 2,1% r/r), co wskazuje na utrzymujacq sie
WIG20 3672 -1,12 1,20 presje w bardziej lepkich komponentach. W ujeciu rocznym istotny wktad do
DAX 24 894 1,05 1,13 inflacji maja koszty uzytkowania mieszkania i energii (ok. +1,0 p.p.), a takze
SP500 7 554 1,65 2,27 transport, rekreacja i zdrowie. Jednoczesénie spadki cen odziezy i wyposazenia

gospodarstwa domowego dziatajag w kierunku obnizenia presji cenowej. Dla RPP
obraz pozostaje mieszany. Inflacja utrzymuje sie w pasmie odchylen od celu
(2,5% +/-1 p.p.), a presja kosztowa widoczna w ustugach kontrastuje z
e dezinflacyjnym wptywem zywnosci. W efekcie dane wspierajg scenariusz
Rynek pieniezny i rynek dtugu stabilizacji stop procentowych w najblizszym okresie.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Przemyst strefy euro wciaz bez wyraznego impulsu. Kwietniowe dane

Rynek pienigZny PL % p-b. p-b. Eurostatu wskazujg na bardzo ograniczong poprawe aktywnosci przemystowej w
1M WIBOR 3,73 -5 -9 strefie euro. Produkcja wzrosta o 0,1% m/m wyr. sez. (po 0,4% m/m w marcu),
3M WIBOR 3,86 0 0 natomiast w ujeciu rocznym zwiekszyta sie o 0,3%, odwracajac wczeéniejszy 3-
6M WIBOR 3,93 0 -1 miesieczny spadek. Struktura danych pozostaje niejednorodna. Wzrosty

odnotowano w produkcji débr posrednich oraz konsumpcyjnych, zaréwno

SPW PL % p.b. p.b. trwatych, jak i nietrwatych, podczas gdy spadki dotyczyly energii oraz ddbr
2Y 4,32 -12 -25 inwestycyjnych. W ujeciu rocznym widoczne sg natomiast wyrazne réznice miedzy
5y 4,97 “12 45 segmentami. Silny wzrost produkcji dobr inwestycyjnych (3,4% r/r) kontrastuje
10y 5,45 12 .38 ze spadkami w dobrach konsumpcyjnych, szczegoélnie nietrwatych (-5,1% r/r).

: Relatywnie gteboki spadek produkcji débr konsumpcyjnych w ujeciu rocznym

poziom zmiana 1D zmiana 5D moze wskazywaé na utrzymujaca sie ostroznos$¢ europejskiego konsumenta.
Catos$¢ danych sugeruje, ze ozywienie pozostaje kruche i nierownomierne.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 175 -8 -12 Majowe dane wskazuja na dalszy, ale wyraznie stabszy wzrost w
amerykanskim przemysle. Produkcja przemystowa w USA zwiekszyta sie o
DESY 230 -7 -33 . o P . . .
0,1% m/m, po znacznie silniejszym wzroscie w kwietniu, co sugeruje

DE10Y 250 -8 -28 wyhamowanie krétkoterminowego momentum. Struktura danych pozostaje

nierownomierna. Produkcja w przetworstwie przemystowym nie zmienita sie,

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. podczas gdy wzrost byt napedzany gtéwnie przez sektor wydobywczy (+1,3%
us2y 26 11 15 m/m). W ujeciu rocznym produkcja pozostaje wyzsza o 1,7%, ale wykorzystanie
USSY 78 11 35 mocy produkcyjnych (76,2%) nadal jest ponizej s'rednligj dfugoterminowej.

Catosciowo obraz sektora pozostaje mieszany - aktywnos¢ rosnie, ale tempo
us1oy 98 -11 -29 odbicia jest umiarkowane i skoncentrowane w wybranych segmentach.

Krzywa rentownosci PL EUR-USD dalej w gore. Wczoraj kurs gtéwnej pary walutowej wzrdst do blisko
6.0 0 1,16 na koniec dnia czemu sprzyjato ogtoszenie porozumienia na linii USA-Iran. W
55 u - I I ¢ ” najblizszy pigtek ma dojs¢ w Szwajcarii do podpisania umowy.
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-20 Ztoty z lekkim ostabieniem. Ztoty nie skorzystat wczoraj z dobrych wiesci
48 0 geopolitycznych. Kurs EUR-PLN wzrést o ok. 0,5 figury, konczac dzien na poziomie
40 ok. 4,25.
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Dzi$ o 14:00 NBP opublikuje dane o majowej inflacji bazowej. Poznamy takze
majowe dane o produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej w Chinach oraz

Krzywa FRA PL czerwcowy odczyt indeksu instytutu ZEW.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegétowe 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.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % maj 3,1 3,6 3,1
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., min EUR kwiecien 1,3 600,0
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % kwiecien 0,3 0,4 -2,8
14:30 USA Indeks NY Empire State czerwiec 5,7 13,7 19,6
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % maj 0,1 0,3 0,9
Wtorek

4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % maj -0,6 -0,2 0,2
4:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % maj 4,5 4,4 4,1
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW czerwiec -5,5 -10,2
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % maj 3,0 3,0
14:30 USA Pozwolenia na budowe domow, tys. maj 1418 1423
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. maj 1430 1465
14:30 USA Ceny importu maj 1,0 1,9
Sroda

11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % maj 3,2 3,2
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec 11
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % maj 0,5 0,5
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk czerwiec -7227,0
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stép procentowych, % czerwiec 3,75 3,75
20:30 USA Konferencja po posiedzeniu FOMC czerwiec

Czwartek

10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgcego s.a., mld EUR kwiecien 14,9
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 225,0 229,0
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii czerwiec 10,0 -0,4
Piatek

8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % maj 2,5 1,7
9:30 Polska Produkcja przemystowa r/r, % maj 2,8 3,1

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 szczegélnosci 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 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 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 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 sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$é za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem 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 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.



