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Informacje gospodarcze
W kraju

Nowe zamoéwienia w przemysle w czerwcu wzrosty o 11,7 proc. rdr, wobec
wzrostu o 143,3 proc. rdr miesigc wczesniej - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Nowe zamoéwienia w przemysle na eksport w czerwcu w ujeciu rdr wzrosty o
7,6 proc., po wzroscie o 6,2 proc. rdr miesigc wczesniej - podat GUS.

Ministerstwo Finansdéw na przetargu sprzedato 6 serii obligacji (OK0129,
PS0130, NZ0331, PS0731, DS0436, NZ0936) 11.263,500 min zt, przy popycie
na poziomie 13.033,500 min zt - podat resort finanséw w komunikacie.

Po czwartkowej aukcji, stopien sfinansowania tegorocznych potrzeb
pozyczkowych brutto budzetu panstwa wynosi ok. 67 proc. - poinformowat
PAP Biznes resort finanséw.

Ministerstwo Finansow sprzedato na aukcji dodatkowej obligacje serii NZ0331
i DS0436 za tacznie 437,0 min zt - podat resort w komunikacie.

Sytuacja inflacyjna, w zwigzku z ponownie rosnacymi cenami ropy i paliw,
zaczyna by¢ inna niz w lipcowej projekcji NBP, wiec ewentualne deklaracje co
do wrzesniowych dziatan RPP sg pochopne - ocenit cztonek RPP Ludwik Kotecki
w radiu TOK FM. Dodat, ze RPP podejmuje decyzje w oparciu o dane.

Liczba nowo zarejestrowanych samochodéw osobowych w czerwcu w Polsce
wyniosta 58.979 tj. wzrosta o 18,9 proc. rdr - wynika z szacunkdéw
europejskiego stowarzyszenia producentéw motoryzacyjnych ACEA.

Ze Swiata

Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego utrzymata stopy procentowe
bez zmian - poinformowano w komunikacie po posiedzeniu. Bank podat, ze
petny wptyw szoku energetycznego na inflacje jeszcze sie nie ujawnit.

Niektorzy cztonkowie Rady Prezesdéw EBC zastanawiali sie, czy podwyzka stop
procentowych nie bytaby zasadna - poinformowata w czwartek prezeska EBC
Christine Lagarde na konferencji po posiedzeniu EBC. Lagarde dodata, ze EBC
nie widzi na razie efektdw drugiej rundy w strefie euro.

Przedstawiciele Europejskiego Banku Centralnego sg gotowi podnies¢ stopy
proc. we wrzesniu, chyba ze perspektywy inflacyjne w strefie euro znaczaco
sie poprawig - podata w czwartek agencja Bloomberg, powotujac sie na
anonimowe zrodta w EBC.

Wedtug dziennika ,New York Times” przedstawiciele wtadz Iranu odrzucili w
czwartek amerykanska propozycje dotyczacg zawieszenia broni przekazang
im przez premiera Iraku Ali al-Zaidi, ktory niedawno ztozyt wizyte w Biatym
Domu. ,Niewiele wiadomo na temat odrzuconej propozycji ani celdéw
najnowszej serii atakéw, jednak oba te wydarzenia zdajq sie jasno wskazywac,
ze zakonczenie dziatann wojennych nie jest bliskie” — NYT.

Wtadze USA oglosity w czwartek nowe cta w wysokosci 10 albo 12,5 proc. na
swoich 60 partneréw handlowych, w tym UE. Taryfy majg zastapic
tymczasowq 10-procentowg stawke globalng, wygasajacq 24 lipca. Unii
Europejskiej dotycza taryfy w wysokosci 10 proc.

Zapasy gazu ziemnego w magazynach UE wynoszg 54,4 proc. wobec $redniej
5-letniej na te pore wynoszacej 70,1 proc. W magazynach znajduje sie obecnie
614,63 TWh gazu - wynika z wyliczen firmy Gas Infrastructure Europe.

Agenda ONZ ds. handlu i rozwoju UNCTAD ocenia, ze globalny handel wzrost
w pierwszej potowie 2026 roku o okoto 2 bln USD, a wzrost ten w duzej mierze
wynika z wyzszych cen.

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

EBC w trybie gotowosci
poziom zmiana 1D zmiana 5D
EBC wczoraj zakonczyt lipcowe posiedzenie. Zgodnie z oczekiwaniami bank pozostawit
Rynek walutowy % % stopy procentowe bez zmian w tym stope depozytowa na poziomie 2,25%. Gtdwne
przestanie komunikatu byto jak zazwyczaj wstrzemiezliwe w kontekscie perspektyw

EUR-PLN 4,3309 0,08 0,02 polityki monetarnej - bank podkreslit, ze petny wptyw szoku energetycznego na inflacje
USD-PLN 3,8073 0,40 0,60 jeszcze sie nie ujawnit, a dalsze decyzje beda zalezaty od jego skali, trwatosci oraz
CHF-PLN 4,6606 0,10 -0,39 efektéw posrednich i drugiej rundy. C. Lagarde na konferencji zaznaczyta, ze cho¢

czerwcowa inflacja okazata sie nizsza od prognoz, ponowna eskalacja konfliktu na Bliskim
EUR-USD 1,1377 -0,31 -0,57 Wschodzie i wzrost cen ropy oraz gazu zmniejszyty prawdopodobienstwo realizacji
Rynek akcji pkt % % tagodnego scenariusza energetycznego. Prezes EBC przyznata rdwniez, ze czes¢ cztonkdw
WIG20 3831 -1.13 0,93 Rady Prezesdw rozwazata podwyzke juz w lipcu, cho¢ ostateczna decyzja o utrzymaniu
DAX 24 763 —1,56 061 stop byta jednomysina. WypowiedzZ zostata nieco ztagodzona stwierdzeniem, ze bank nie

obserwuje na razie wyraznych efektéw drugiej rundy w ptacach. Tym niemniej ocenia
SP500 7 408 -1,21 -0,66 bilans ryzyka dla inflacji jako skierowany w gére i zamierza uwaznie analizowaé
nadchodzace dane o cenach, PKB, wynagrodzeniach i koniunkturze. Lagarde unikata
jednoznacznej zapowiedzi wrzesniowego ruchu, tradycyjnie podkres$lajac podejscie ,z
posiedzenia na posiedzenie”. Wedtug przeciekdw medialnych ptynacych z samego EBC
podwyzka o 25 p.b. we wrzesniu jest obecnie najbardziej prawdopodobnym
Rynek pieniezny i rynek diugu scenariuszem, szczegdlnie jedli sytuacja na Bliskim Wschodzie nie ulegnie trwatej
poprawie, a wysokie ceny energii utrzymajq presje inflacyjng. W te strone idg réwniez

i i 1D i 5D
poziom zmiana zmiana wyceny rynkowe, ktore obecnie zaktadajg tacznie podwyzki na poziomie 50 p.b. do konca

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. roku.

1M WIBOR 3,73 -7 -5

3M WIBOR 382 1 0 Stopa bezrobocia rejestrowanego lekko w dét. Wczoraj GUS opublikowat czerwcowe
6M WIBOR 384 0 0 dane o bezrobociu. Te pokrywaty sie z grubsza z wczesniejszymi szacunkami MRPiPS.

Stopa bezrobocia spadta z 5,9% do 5,8%. To kierunek zgodny z tendencjami sezonowymi
obserwowanymi w latach poprzednich. W ujeciu r/r stopa bezrobocia byta wyzsza o 0,7

SPW PL % p.b. p.b. p.p., ale tu natozyly sie dwa efekty. Gidwny to poluzowanie zasad rejestracji jako
2Y 4,54 13 38 bezrobotny w czerwcu’25. I dodatkowy to redukcja Srodkdw na aktywizacje zawodowa w
5Y 5,33 19 42 2026. Liczba bezrobotnych oséb w czerwcu zmniejszyta sie o 14,4 tys. do 901,5 tys., co

jest zmiang podobna do tej obserwowanej w 2024, ale zauwazalnie mniejszg niz w latach

10y 5,84 16 32 . X s . .
. poprzednich. Dane facznie wpisujg sie w obraz umiarkowane schtodzonego rynku pracy.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Przemyst solidnie zasilony nowymi zamoéwieniami. Wczoraj GUS opublikowat

czerwcowe dane o nowych zamdwien w krajowym przetwdrstwie przemystowym
Spread PL vs DE p-b. p.b. p-b. Zamoéwienia ogdtem wzrosty o 11,7% r/r, a eksportowe o 7,6% r/r. To kolejny dobry
DE2Y 166 8 26 miesiac pod tym katem - w maju zostaly skokowo podbite (143,3% r/r) przez
DE5Y 235 15 29 uruchomienie puli zamdwien finansowanych z SAFE. To jednak impuls popytowy, ktéry

roztozy sie na dluzszy okres. Ponadto poziom nowych zamdwien eksportowych w

DE10Y 264 12 25 ostatnich miesigcach podnosi sie i jest obecnie najwyzszy od 2 kwartatu 2025, gdy byt
stymulowany globalng goraczka zakupowga przed wprowadzeniem wysokich cet w USA.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Wczorajsze dane o zamodwieniach odbieramy pozytywnie, ale tez z pewng doza
Us2Y 19 8 17 ostroznosci. Zaburzenia podazowe wywotane szokiem naftowym moga przej$ciowo
dodatkowo podnosi¢ szeroki popyt, a naptyw zamdwien od jakiego$ czasu funkcjonujacy
ussy 87 14 24 w trybie mocno zmiennych fal moze sie przetozy¢ na obnizone zdolnosci ich realizacji.
usioy 114 12 18

EBC sygnalizuje wrzesniowa podwyzke, ale EUR-USD i tak nizej. Wczorajsze
posiedzenie EBC nie przyniosto niespodzianek. Retoryka zgodnie z oczekiwaniami

Krzywa rentownosci PL zmienita sie w jastrzebim kierunku. W tle jednak obserwujemy dalsza eskalacje konfliktu

6.0 50 na Bliskim Wschodzie, kontynuowane silne wzrosty cen ropy i jednoczesne nasilenie
55 40 zaktadow, ze Fed podniesie stopy juz w lipcu. W rezultacie EUR-USD zszedt wczoraj
50 30 ponizej 1,14 i wybit sie dotem z mozolnego kanatu wzrostowego budowanego od konca
y czerwca.

45 20

40 37 X i ) I I I 10 Wraca odpornosé ztotego? Wczoraj EUR-PLN stabilizowat sie w okolicy 4,33 pomimo
35 0 niesprzyjajacego otoczenia podwyzszonej awersji do ryzyka na rynkach i silniejszego
30 [ 0 dolara. Ztoty w tym tygodniu wykazuje sie wieksza odpornosciaq, co zapewne w duzej
' ™ a oM 1y v sy 10v mierze ma zwigzek z odwrdceniem zaktadéw o obnizki stdp NBP. Na rynku jest coraz

wiecej przekonania, ze w obecnym otoczeniu (powrdt wysokich cen surowcow
e Zmiana 1D, pb (0) Zmiana 5D, pb (0) Krzywarentownosd, % (o) energetycznych) RPP zaostrzy nastawienie do polityki monetarnej.

Krajowy rynek dtugu nadal pod presja. Przediuzajacy sie szok naftowy nadal wywiera
Krzywa FRA PL presje na rentownosci krajowych benchmarkéw. Te wczoraj ostabity sie o 13-16 p.b.
Rentownosci 10-latek wczoraj przekroczyty 5,8%, a 2-latek 4,5% i s najwyzej od

50 70
::2 TR 5 s :g pierwszej potowy czerwca.
44 42 40 Dzisiaj przed poftudniem publikowane beda wstepne szacunki lipcowych PMI dla Francji,
42 a9 38 39 30 Niemiec i catej strefy euro. Konsensus zaktada wzrost przemystowego PMI do 51,5 pkt
g‘g . 20 wobec 51,4 pkt poprzednio oraz ustugowego do 49,8 pkt wobec 49,4 pkt poprzednio.
16 I I I 10 O 15:45 opublikowany zostanie indeks PMI dla amerykanskiego sektora ustug za lipiec.
314 -1 m N 0 Konsensus zaktada wzrost wskaznika do 51,5 pkt wobec 51,2 pkt poprzednio.
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA O 15:45 opublikowany zostanie réwniez indeks PMI dla amerykanskiego przemystu za
x4 2x5  3x6  6x9  Ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 lipiec. Konsensus zaktada wzrost wskaznika do 54,4 pkt wobec 53,9 pkt poprzednio.
) ) O 16:00 opublikowane zostang dane o sprzedazy nowych doméw w USA za czerwiec.
s Zrmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)  —e=KizywaFRA (o) Konsensus zakfada wzrost sprzedazy w ujeciu zannualizowanym do 606 tys. wobec 580
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne tys. poprzednio.

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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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 26,3 15,3 -10,2
$roda
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 6,2 5,3 1,3
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 1,9 -2,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 czerwiec 11,8 11,1 11,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec 2010 -1950 -1692
Czwartek
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % czerwiec 5,8 5,8 5,9
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % lipiec 2,25 2,25 2,25
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 187 217 208
14:45 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu ECB lipiec
Piatek

USA Pozwolenia na budowe doméw, tys. czerwiec 1367 1367
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 607,0 580,0

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.



