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Informacje gospodarcze
W kraju

W zwigzku ze spadkiem inflacji nie ma na razie powoddw do podwyzki stop
procentowych, a jesli sytuacja globalna sie uspokoi powinna by¢ jeszcze
przestrzen do obnizki stop - ocenit w Polsat News cztonek RPP Ireneusz
Dabrowski.

W I kwartale 2026 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem 2025 r.
odnotowano wzrost liczby przedsiebiorstw aktywnych o 2,0 proc. - podat
GUS.

Gtowng barierg dziatalnosci firm w czerwcu byty koszty pracownicze - wynika
z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

W czerwcu odnotowano poprawe koniunktury we wszystkich branzach -
wynika z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) wzrést w czerwcu o 6,5 pkt. mdm do
101,0 pkt. - wynika z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.

Wydatki majatkowe budzetu panstwa po kwietniu wyniosty 13,9 mld zt i
obecnie wykorzystanie stanowi 19,1 proc. kwoty planowanej na 2026 rok -
podat resort finanséw.

Panstwowy dtug publiczny na koniec I kwartatu 2026 r. wyniost 2.008,2 mld
zt, co oznaczato wzrost o 94,6 mld zt (+4,9 proc.) w porownaniu z koncem
2025 r. - podato Ministerstwo Finanséw w komunikacie.

Ministerstwo Finanséw analizuje mozliwos¢ obnizki stawki VAT dla
okreslonych kategorii ustug transportu pasazerskiego, takie rozwigzania
wigzatoby sie jednak z istotnymi konsekwencjami dla finanséw publicznych -
poinformowat w odpowiedzi na interpelacje poselskg wiceminister finansow
Jarostaw Neneman. Obecnie w MF nie s prowadzone dziatania w tej
sprawie.

Projekt ustawy o podatku od nadzwyczajnych zyskéw ze zbycia paliw
ciektych osiggnietych w okresie od marca do grudnia 2026 r. znalazt sie w
porzadku czwartkowych obrad Statego Komitetu Rady Ministrow (SKRM) -
wynika z agendy spotkania.

Ze Swiata

Gospodarka Niemiec moze wpas$¢ w techniczng recesje - wynika z
opublikowanej w $rode prognozy Niemieckiego Instytutu Badan
Gospodarczych (DIW). Instytut przewiduje niewielki spadek PKB w drugim i
trzecim kwartale 2026 roku.

Dowddztwo Centralne USA (CENTCOM) poinformowato w $rode wieczorem
czasu wschodnioamerykanskiego o zakonczeniu kolejnej serii atakdw na
Iran. Teheran powiadomit z kolei o przeprowadzeniu uderzen odwetowych na
cele w regionie.

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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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy

%
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Komentarz
Inflacja w USA powyzej 4%

USA wchodzity w 2026 z inflacja tylko nieznacznie przebijajaca cel Fed, a
wiec poziom 2% r/r. Sytuacja ulegta catkowitej zmianie po wybuchu wojny

EUR-PLN 4,2504 0,20 0,16 na Bliskim Wschodzie i w maju wskaznik CPI wyniost 4,2% r/r, wobec 3,8%
USD-PLN 3,6858 0,31 0,74 r/r w kwietniu. Skutki szoku naftowego sg widoczne jak na dtoni. Ceny
CHF-PLN 4,6075 0,08 -0,25 energii, ktore przed rozpoczeciem konfliktu praktycznie nie rosty w ujeciu
EUR-USD 11535 -0.07 -0.53 rocznym, w marcu odnotowaty 12,6% r/r, aw m’aju juz 23% r/r. Wngani,e
L - - stabilnie wyglada sytuacja w cenach zywnosci, ktorych wzrost oscyluje wokot
Rynek akcji pkt % % 3% r/r od poczatku 2026. Powoli podnosi sie natomiast inflacja bazowa (bez
WIG20 3602 -1,05 -1,81 zywnosci i energii) - z 2,5% r/r w styczniu i lutym do 2,9% r/r w maju. Tu
DAX 24 195 -0,97 -2,42 motorem napedowym jest przyspieszenie inflacji w ustugach transportowych,
SP500 7267 162 418 z 1,4% r/r w styczniu do 3,9% r/r w maju. Lekko podbita zostata tez
' ' dynamika szczegolnie ,ciezkiej” kategorii, a wiec czynszow - z ok. 3% r/r na
poczatku roku do 3,3% r/r w maju. W USA inflacja zatem obecnie
napedzana jest gtdwnie przez kategorie bezposrednio dotkniete szokiem
L naftowym - a wiec paliwa i te ustugi gdzie ceny paliw sg kluczowg pozycja
Rynek pieniezny i rynek diugu kosztowq. Taki uktad na tu i teraz pozwala decydentom z Fed jeszcze
poziom zmiana 1D zmiana 5D wierzyé, ze inflacja moze by¢ przejéciowa w scenariuszu stabilizacji i
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. normalizacji cen weglowodorow. Ale tez wynik powyzej 4% r/r na inflacji
1M WIBOR 3,83 -1 4 headline i ok. 3% r/r w inflacji bazowej, przy wyraznym odbiciu na rynku
3M WIBOR 3,86 2 0 pracy w ostatnich miesigcach, powinien odpala¢ sygnaty alarmowe i
6M WIBOR 3,95 1 5 wesprzec jastrzebie skrzydto w FOMC.
SPW PL % p.b. p.b. EUR-USD z kolejna nieudang préba wzrostu. Wczoraj na kursie gtéwnej
oy 4,42 4 1 pary drugi dzien z rzedu wida¢ byto préby wzrostu napedzane nadziejami na
5y 5,26 1 5 rychte porozumienie USA - Iran. Ale zamiast tego doszto do eskalacji
10Y 5.70 0 4 wymiany ognia pomiedzy stronami i EUR-USD nadal balansuje nad
poziomem 1,15. Dane inflacyjne z USA nie wniosty nic nowego w obraz
poziom zmiana 1D zmiana 5D rynku - inflacja weszta na wyzsze poziomy, ale zgodnie z oczekiwaniami.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Ztoty stabszy przy rozczarowujacych doniesieniach z Bliskiego
DE2Y 170 -9 -11 Wschodu. Wczoraj EUR-PLN wzrést o 0,2% w okolice 4,25, a USD-PLN o
DESY 246 -5 -6 0,3% i zblizyt sie do 3,70. To byta reakcja na wiadomosci o eskalacji
DE10Y 263 4 6 ostrzatéw pomiedzy USA i Iranem na Bliskim Wschodzie, ktére sugerujq
oddalanie sie perspektywy porozumienia. Krajowy rynek dtugu te informacje
bedzie zapewne dyskontowat dopiero dzis, co moze doprowadzi¢ do odbicia
Spread PL vs US p-b. p.b. p.b. rentownoséci po dwéch sesjach spadkéw — choé wczoraj kosmetycznych.,
us2y 27 -6 -11
Ussy 98 -5 -6 Dzi$ o 14:15 opublikowana zostanie decyzja EBC ws. stdp procentowych.
usioy 115 -4 -7 Konsensus zaktada podwyzke stép o 25 p.b., w tym stopy depozytowej z 2%
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do 2,25%.
O 14:30 opublikowane zostang dane o majowej inflacji PPI w USA.
O 14:45 odbedzie sie konferencja prasowa po posiedzeniu EBC.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktérym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
nas na X/Twitter.
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. Zrédfo: Bloomber racowanie wtasn
Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne Gdio oomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
1:50 Japonia PKB (annualizowany), % marzec 1,8 1,4 1,8
8:00 Niemcy Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, % kwiecien 1,6 4,8 6,1
10:30 strefa euro Indeks Sentix czerwiec -13,4 -14,0 -16,4
Wtorek
Chiny Eksport r/r, % maj 19,4 15,0 14,1
Chiny Import r/r, % maj 27,4 26,0 25,3
Chiny Bilans handlu zagranicznego, mld USD maj 105,4 92,3 84,8
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % kwiecien -0,5 -1,1 -3,4
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD kwiecien -55,9 -56,1 -56,6
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtérnym, min maj 4,2 4,1 4,0
$roda
3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % maj 1,2 1,3 1,2
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec 10,8 -2,5
14:30 USA Inflacja CPI r/r maj 4,2 4,2 3,8
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r maj 2,9 2,9 2,8
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk czerwiec -7227 -2200 -7974
20:00 USA Budzet federalny, mld USD maj -292,6 -283,1 215,0
Czwartek
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % czerwiec 2,25 2,00
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 220,0 225,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % maj 6,4 6,0
14:45 strefa euro Konferencja po posiedzeniu EBC czerwiec
Piatek
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % kwiecien 2,3
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % maj 2,6 2,6
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % maj 2,7 2,7
14:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR kwiecien -109,0 -234,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan czerwiec 46,0 44,8

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 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 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 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 sa 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.
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$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



