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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,23 W kraju
1,21
113 Stopa bezrobocia w maju 2026 r. wyniosta wedlug wstepnych danych 5,9
115 proc. wobec 6,0 proc. miesigc wczesniej - poinformowato Ministerstwo
113 Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej.
1,11
1,09 W tej chwili obnizki stép procentowych sg bardziej prawdopodobne niz
o7 podwyzki — ocenita w rozmowie z agencjgq Bloomberg cztonkini RPP Gabriela
10 Mastowska.
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Propozycja rzadu ws. wzrostu wynagrodzen w panstwowej sferze budzetowej

EUR-PLN, dane dzienne na rok 2027 to 3 proc. - wynika z komunikatu KPRM i wczeéniejszej

429 wypowiedzi premiera Donalda Tuska po posiedzeniu rzadu. To wiecej niz
427 prognozowana na przyszty rok przez rzad inflacja (2,5 proc.).
425
423 Rzad przyjat we wtorek propozycje zwiekszenia wskaznika waloryzacji
4 emerytur i rent w 2027 r., w efekcie ktorej w przysztym roku emerytury i
419 renty wzrostyby o co najmniej 3,48 proc. - wynika z komunikatu KPRM po
417 posiedzeniu rzadu. Szacowany koszt waloryzacji to ok. 16,7 mid zi.
4,15
25-06 25-08 25-10 25-12 26-02 26-04 26-06 Ze éwiata

USD-PLN, dane dzienne Eksport Ni(_emie_c w kwietniu wzrdst o 0,9 proc. _mt_jm, po u,w_zg_lednieniu dni
400 roboczych i zmian sezonowych, po +0,3 proc. miesigc wczesniej, po korekcie
200 z +0,5 proc. - poinformowat Federalny Urzad Statystyczny.
380 Eksport z Polski do Niemiec w kwietniu spadt o 2,0 proc. rdr - poinformowat
3,70 Federalny Urzad Statystyczny Niemiec w komunikacie.
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CHF-PLN, dane dzienne
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz
Stopa bezrobocia ponizej 6%

Wczoraj MRPIiPS opublikowat swoje szacunki dotyczace bezrobocia rejestrowanego

Rynek walutowy % % na koniec maja. Stopa bezrobocia obnizyta sie z 6% do 5,9%. Tu nie ma zadnych
EUR-PLN 4,2421 0,03 0,15 niespodzianek - to naturalny kierunek dla wskaznika na wiosne kiedy to rosnie
liczba prac sezonowych. W ujeciu r/r stopa bezrobocia byta o0 0,8 p.p. wyzsza. Nie

USD-PLN 3,6744 -0,06 0,90 $wiadczy to jednak o znacznym pogorszeniu sytuacji na rynku pracy. Tu gtdwng
CHF-PLN 4,6036 -0,12 -0,48 przyczyna jest ubiegtoroczne poluzowanie zasad rejestracji bezrobotnych, ktére
EUR-USD 1,1543 0,08 -0,76 miato miejsce w czerwcu. Do tego w tym roku na wskazniku stopy bezrobocia
Rynek akgji pkt % % odbija si¢ znaczne przycigcie érodkév_v z Funduszu Pracy na dziafania
WIG20 3640 0.32 0.26 aktywizacyjne, co redukuje liczbe lpodeJmowanych prac subsydiowanych. W
! ! maju’26 liczba osdb bezrobotnych, ktdre rozpoczety takie programy aktywizacyjne

DAX 24 433 -0,74 -2,75 byta 0 9,1 tys. mniejsza r/r. Mimo to liczba bezrobotnych wzgledem kwietnia br.
SP500 7 387 -0,26 -2,21 obnizyta sie o 17,1 tys., a wiec w zblizonym stopniu do ostatnich lat, kiedy to

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

majowy spadek w tej statystyce wynosit ok. 19-20 tys. Sygnatem, ze ,naturalny”,
nie subsydiowany popyt na prace wpisuje sie w obraz trwajacego ozywienia
gospodarczego jest fakt, ze liczba bezrobotnych podejmujacych niesubsydiowang
prace wzrosta w maju o 5,9 tys. r/r. Mozna zatem mdwié, ze wczorajsze dane od
MRPiPS wprowadzity szczypte optymizmu w obraz krajowej koniunktury, pomimo
wymagajacego otoczenia zewnetrznego.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. R R . X
1M WIBOR 3.84 Py 3 Rzadowe '|n'1pulsy d9 _trzymgljua dynamlkl, ptac w ryzacr_l. PropozyCJg rzqdu_
3M WIBOR 3’88 ) 5 dla podwyzki ptacy minimalnej i wynagrodzen w panstwowej sf,erze budzetowej
! na 2027 to 3%. Takie same zmiany miaty miejsce w 2026. Jesli rekomendacja
6M WIBOR 3,94 0 0 zostanie przyjeta presja na wzrost ptac w gospodarce w 2027 z tych kierunkow
bedzie niewielka. Ponadto rzad zarekomendowat przyszioroczng waloryzacje rent i
SPW PL % p.b. p.b. emerytur na poziomie ok. 3,5%. W kontekscie polityki monetarnej informacje te
2Y 4,45 -12 1 beda sygnalizowaé niewielkg presje ptacowg w gospodarce w przysztym roku i
5Y 5,27 -15 brak impulséw z tej strony dla przyspieszenia inflacji, co sprzyja naszemu
10Y 5,71 -13 0 scenariuszowi stabilizacji stop procentowych.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Niski odczyt inflacji konsumenckiej w Chinach. Majowy wskaznik CPI dla
Chin stabilizowat sie na poziomie 1,2% r/r wobec oczekiwan wzrostu do 1,3% r/r.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. Inflacja bazowa obnizyta sie z 1,2% r/r do 1,1% r/r, a ustug z 0,9% r/r do 0,8%
DE2Y 179 -8 -3 r/r. W tle obserwujemy natomiast wyraznie rosnacg inflacje producencka.
DESY 251 12 o Wskaznik PPI w maju wynidst 3,9% r/r i byt najwyzej od 4 lat, w trakcie ktdérych
DE10Y 266 11 - przez dtugi czas byt ujemny. PPI jest obecnie podbity przez skutki szoku
naftowego oraz silny popyt inwestycyjny (réwniez zagraniczny) w sektorach
wysokich technologii. Dane inflacyjne z Chin sugeruja, ze popyt wewnetrzny w
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. tym kraju pozostaje rachityczny i chinskie firmy, mierzace sie z wyzszymi
us2y 33 -8 -7 kosztami, bedg nadal mocno konkurowaty na rynkach zagranicznych, co m.in. jest
US5Y 102 10 6 jedna z przyczyn rozczarowujacego poczatku roku w niemieckiej gospodarce.
us1oy 119 -8 6 EUR-USD z nieudana préba odbicia wzrostowego. Wczoraj kurs pary
przejsciowo rost w kierunku 1,16, ale dzien zakonczyt neutralnie, w okolicy
Krzywa rentownosci PL 1,1530. Zwyzki byty powigzane z nadziejg na rychte porozumienie na Bliskim
60 57 10 Wschodzie. Ta zostata jednak podkopana po nasileniu incydentéw ostrzatéw
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miedzy USA i Iranem. Dzi$ uwage inwestoréw przykujq dane inflacyjne z USA, ale
mimo wszystko perspektywa konfliktu na Bliskim Wschodzie pozostaje kluczowym
czynnikiem zmiennosci.

Zioty nadal w rytm wojennych doniesien. Kurs EUR-PLN w szerszej
perspektywie pozostaje dos$¢ stabilny, ale zmienno$¢ w ramach szerszej
konsolidacji nadal ksztattuja w duzej mierze doniesienia o sytuacji na Bliskim
Wschodzie. Wczoraj pod wieczér dla odmiany byly niekorzystne i ztoty wymazat
zdobycze z wczesniejszych godzin. EUR-PLN konczyt dzien w rejonie 4,24.
Krajowy rynek dtugu wczoraj zdqzyt zareagowac jedynie na poprawe globalnych
nastrojow i benchmarki umocnity sie o przeszio 10 p.b.

Dzi$ o 14:30 opublikowane zostang majowe dane o inflacji CPI w USA. Konsensus
zaktada wzrost inflacji z 3,8% r/r do 4,2% r/r oraz inflacji bazowej z 2,8% r/r do

4.8

415 5 2,90/0 r/r.

44 0

42 5 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
;:g -10 mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
36 -15 X/Twitter.
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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 -2,5
14:30 USA Inflacja CPI r/r maj 4,2 3,8
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r maj 2,9 2,8
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk czerwiec -2200 -7974
20:00 USA Budzet federalny, mld USD maj -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 -104,0 -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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