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Informacje gospodarcze
W kraju

Ceny lokali mieszkalnych w I kwartale 2026 roku wzrosty o 6,0 proc. rok do
roku, a w ujeciu kwartat do kwartatu wzrosty o 2,3 proc. - podat GUS.

Stopa bezrobocia, po dostosowaniu sezonowym, wedtug metodologii
Eurostatu, wyniosta w maju w Polsce 3,1 proc. wobec 3,0 proc. w kwietniu -
podat Eurostat.

NBP szacuje niezrealizowany zysk na rezerwach ziota na koniec maja na
poziomie ponad 150 mld zt - poinformowat w artykule prasowym prezes NBP
Adam Glapinski.

Wskaznik ROE sektora bankowego na koniec maja wyniést 14,76 proc.
wobec 14,89 proc. na koniec poprzedniego miesigca oraz 15,98 proc. rok
wczesniej - podata Komisja Nadzoru Finansowego w opracowaniu.

Do wrzesnia Ministerstwo Energii ma przygotowac rozporzadzenie w sprawie
taryf za energie elektryczng, dzieki ktéremu ceny dla przedsiebiorstw
energochtonnych majg spas¢ o kilkanascie procent - poinformowat w
czwartek szef resortu Mitosz Motyka.

Ze Swiata

Zakonczone w Dosze posrednie rozmowy miedzy USA i Iranem przyniosty
~pozytywny postep” - poinformowat rzecznik ministerstwa spraw
zagranicznych Kataru Madzed al-Ansari, cytowany w czwartek przez agencje
AFP.

Komisja Europejska poinformowala w czwartek, ze prezentacja reformy
systemu handlu emisjami ETS zostanie przesunieta o dwa dni — z 15 na 17
lipca. Tego dnia KE przedstawi rowniez plan transformacji energetycznej,
ktéry ma przyspieszy¢ w Europie przechodzenie na energie elektryczng
wytwarzang bezemisyjnie.

Objasnienia, szczegétowe informacje prawne, jak i wylgczenia odpowiedzialnosci znajduja 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. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Stabsze dane z USA
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Publikowane wczoraj czerwcowe dane z rynku pracy w USA byly

Rynek walutowy % % rozczarowujace. Badanie przedsiebiorstw pokazato przyrost miejsc pracy w
EUR-PLN 4,2893 -0,10 0,12 sektorze pozarolniczym na poziomie 57 tys. wobec konsensusu ok. 113 tys.
USD-PLN 3,7523 -0,57 -0,41 Do tego dane za 2 poprzednie miesigce zostaty zrewidowane tacznie o
CHE-PLN 4,6682 0,15 0,38 przeszto 70 tys. w dot. Tym sposobem Srednia 3-miesieczna dla NFP, w maju

podchodzaca pod 200 tys., po publikacji za czerwiec daje juz zdecydowanie

EUR-USD 1,1432 0,48 0,55 stabszy obraz - wynosi ok. 111 tys. Fakt ozywienia w kreacji miejsc pracy
Rynek akcji pkt % % przez przedsiebiorstwa jest potwierdzony, ale obraz jego tempa
WIG20 3668 1,57 1,94 zdecydowanie przyblakt. W strukturze wcigz utrzymuje sie obraz duzego
DAX 25 581 2,16 2,34 zrdznicowania sektorowego, z dominujacym niezmiennie obszarem opieki
SP500 7 483 0,00 1,76 zdrowotnej i pomocy spotecznej (w czerwcu ok. 47 tys.). Co ciekawe silny

spadek o 61 tys., ktory pociggnat caty wynik NFP wyraznie w doét, nastapit w
rekreacji i hotelarstwie. Czyzby$my w realnych danych dostali potwierdzenie
medialnych ,doniesier'\, ze impuls dla sektora wynikajacy z organizacji
Mistrzostw Swiata jest rozczarowujacy? W sektorach wytwoérczych zaznacza

Rynek pieniezny i k dt
ynek pieniezny 1 ryne ugu sie postepujacy przyrost miejsc pracy w budownictwie, zapewne zwigzany z

poziom zmiana 1D zmiana 5D intensyfikacja inwestycji w obszarze wysokich technologii. W przemyséle jest
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. raczej stagnacyjnie. W badaniu gospodarstw domowych sytuacja wyglada
1M WIBOR 3,74 2 -4 jeszcze stabiej. Stopa bezrobocia obnizyta sie z 4,3% do 4,2%, przy
3M WIBOR 3,84 1 1 solidnym spadku liczby osdéb pracujacych (-507 tys.) i jednoczesnie
6M WIBOR 3,88 0 3 nurkujacej od ok. pot roku aktywnosci zawodowej, ktéra wynosi juz tylko
61,5% wobec 62,5% jeszcze z koncdwkag ub. roku. Tu pewnie skiada sie
SPW PL % b.b. b, wiele czynnikdw, w tym kwestia starzenia sie spofeczenstwa i zaostrzenie
>y 4.00 ” 16 polityki migracyjnej. Po stronie ptac (stawka godzinowa) zaznacza sie
5y 463 % 19 stabilizacja rocznej dynamiki w okolicy 3,5% r/r. Jak wida¢ z powyzszych
10v 591 5 12 obraz rynku pracy nie jest jednoznaczny i fatwy do interpretacji ze strony
. ' Fed. Z jednej strony w tym roku wida¢ ozywienie w kreacji miejsc pracy
poziom zmiana 1D zmiana 5D przez firmy, ale jest ono dos¢ selektywne. Jednoczesnie coraz wiecej oséb
wypada z rynku pracy, a dynamika plac stabilizuje sie na lekko
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. podwyzszonym poziomie. W odniesieniu do obrazu, ktéry mieliSmy po
DE2Y 151 -3 -13 danych majowych mozna méwi¢ o chlodniejszym obrazie rynku pracy, a wiec
DE5SY 202 -7 -20 mniejszej presji na Fed w kierunku zaciesniania polityki monetarnej.
DE10Y 231 7 17 Wczorajsze reakcje rynkowe szlty wiasnie w tym kierunku - nasilenia
zaktadow idacych w kontrze do jastrzebiej komunikacji banku krystalizujacej
sie od czerwcowego posiedzenia.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.
uszy -13 -1 -17 Stabsze od oczekiwan NFP pozwalaja na wznowienie korekty
ussy 40 -5 -25 wzrostowej na gtéwnej parze. Wczoraj kurs EUR-USD rost o 0,5% i dzien
us1oy 72 -5 -21 konczyt wyraznie powyzej 1,14. Stabsze dane z amerykanskiego rynku pracy
zachecaja do zagrywek pod =ztagodzenie nastawienia Fed do polityki
Krzywa rentownosci PL monetarnej, co automatycznie ostabia dolara.
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Ztoty korzysta z ostabienia dolara. Wczoraj EUR-PLN cofnat sie 0 0,1%, a
USD-PLN o 0,6%. W tym pierwszym przypadku kurs konczyt dzien w okolicy
4,29, w drugim to ok. 3,75. Jak do tej pory zioty raczej umiarkowanie
korzysta jednak z zagrywek pod mniej jastrzebi Fed, gdyz po drugiej stronie
jest ochota na zagrywki pod dalsze fagodzenie retoryki RPP.
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" a o v - sy 1oy Krajowy diug z dalszym umocnhieniem. Wczoraj rentownosci krajowych

benchmarkéw obnizyly sie o ok. 5 p.b. Rentownosci 2-latek juz sa w okolicy
= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Kizywa rentownosd, % (o) 4%, a 10-latek 5,2%. W obu przypadkach to poziomy najnizsze od pierwszej
potowy marca. Rynek coraz chetniej gra pod przysziq obnizke stop NBP i
jednoczesénie czeka na przysziotygodniowe posiedzenie RPP, ktéore da

Krzywa FRA PL odpowiedz na pytanie jak Rada podchodzi do obecnych tendencji na rynku
50 me @ m i I I I i I 0 energii i korzystnego obrazu inflacyjnego. Czy yvidzi juz argumenty zeby
:2 5 wzig¢ na tapete rozwazania na temat obnizek stép czy to zdecydowanie za
44 wczesnie?

42 10

‘3‘2 88 3838 38 a7 47 47 a7 a7 s Dzi$ przed potudniem publikowane beda finalne dane o czerwcowych PMI w
36 sektorze ustug dla strefy euro i czesci krajow strefy euro. Odczyt wstepny
34 -20 pokazat wzrost z 47,7 do 48,9.
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Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

= Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)  —=e==Kizywa FRA (o) ktérym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne nas na X/Twitter.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % maj 5,3 3,0 2,1
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r maj 3,2 2,7 3,2
Wtorek
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % maj 2,5 2,7 2,7
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % maj -1,7 1,2 2,0

Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % maj -3,0 -1,6 -2,7
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,5 2,7 3,1
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % czerwiec 6,3 6,3 6,3
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,3 2,6 2,6
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,4 2,7 2,7
15:00 USA Indeks cen domdéw S&P/Case-Shiller, % kwiecien 1,1 0,9 0,9
16:00 USA Indeks zaufania konsumentdéw Conference Board czerwiec 91,2 94,4 90,6
$roda
3:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,7 52,0 51,8
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu czerwiec 46,1 48,5 48,8
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,2 50,7 49,7
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu czerwiec 50,3 50,0 50,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu czerwiec 51,4 51,3 51,4
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,8 3,2 3,2
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,8 3,0 3,0
11:30 USA Raport Challengera r/r, % czerwiec -4,5 3,4
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % czerwiec 0,0 1,0
14:15 USA Raport ADP, tys. czerwiec 98 120 122
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu czerwiec 53,9 55,7 55,1
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu czerwiec 53,3 53,9 54,0
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk czerwiec -3775 -2262 -6088
Czwartek
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % maj 6,2 6,3 6,2
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. czerwiec 215,0 218,0 215,0
14:30 USA Stopa bezrobocia, % czerwiec 4,2 4,3 4,3
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. czerwiec 57,0 113,0 129,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. czerwiec 49,0 107,0 97,0
14:30 USA Zaméwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % maj 1,4 1,3 1,4
14:30 USA Zaméwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % maj -4,5 -4,5 -4,5
16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m, % maj -1,3 -2,0 1,8
Piatek

USA Dzien wolny
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug czerwiec 54,1 53,0 54,4
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug czerwiec 47,4 47,4
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug czerwiec 46,8 46,8
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug czerwiec 48,9 48,9

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. Wtasdcielem 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 Pardamentu 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 sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg 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 prawdziwosé materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawieraé prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ 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 wylgczenia odpowiedzialnosci znajduja 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. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



