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Informacje gospodarcze
W kraju

Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w czerwcu wzrosty r/r o 2,5%, a w
porédwnaniu z ub. miesigcem spadly o 0,5% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Odczyt jest zgodny z wczesniejszym, szybkim szacunkiem GUS.

Deficyt w obrotach towarowych handlu zagranicznego po maju wyniost 2,9
mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Wedtug wstepnych danych w kwietniu 2026 r. produkcja ustug w Polsce
wzrosta 0 6,6% r/r, a w ujeciu miesigc do miesigca spadta o 1,8% - podat
Gtowny Urzad Statystyczny.

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

Jeszcze w tym tygodniu Polska zaprezentuje kolejny list duzej grupy panstw
nawotujacy do pragmatycznej rewizji EU ETS i powrotu do rozmowy o
zasadnosci ETS2 - poinformowat PAP Biznes wiceminister klimatu i Srodowiska
Krzysztof Bolesta. Dodat, ze wedtug nieoficjalnych sygnatéw w pigtkowej
propozycji KE majg znalez¢ sie m.in. polskie postulaty dot. benchmarkéw dla
przemystu i przedtuzenia FM.

Dziewie¢ panstw UE, w tym Polska, zaapelowato wspdlnie do Komisji
Europejskiej o rewizje unijnego systemu handlu emisjami ETS, argumentujac,
Ze obecne zasady zagrazajg konkurencyjnosci europejskiego przemystu.

Ze $wiata

Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPI w USA w czerwcu spadty o0 0,3% w
ujeciu m/m, w ujeciu r/r wzrosty o 5,5% - poinformowat Departament Pracy
w komunikacie.

Produkcja przemystowa w strefie euro w maju spadta o 0,2%, podczas gdy
poprzednio wzrosta o 0,3%, po korekcie z +0,1% - poinformowat w
komunikacie urzad statystyczny Eurostat. Analitycy spodziewali sie wzrostu o
0,3%.

Prezydent USA Donald Trump podczas narady w Operation Room we wtorek
rozmawiat o rozlegtej ofensywie na Iran, znacznie szerszej niz obecne
uderzenia w ciesninie Ormuz - przekazat w $rode amerykanski portal Axios,
powotujac sie na trzy zrédta zaznajomione ze sprawa.

Iranski Korpus Straznikdw Rewolucji Islamskiej (IRGC) ogtosit w Srode w
telewizji panstwowej, ze cie$nina Ormuz pozostanie zamknieta do zakonczenia
amerykanskich aktow agresji i zagrozit zablokowaniem innych strategicznych
szlakéw eksportowych.

Iranscy Straznicy Rewolucji zagrozili we wtorek, ze jesli USA bedg
kontynuowa¢ ataki, to ,ani jedna kropla ropy lub gazu” nie zostanie
wyeksportowana z regionu, a jedynym skutkiem ,aktow agresji” ze strony
Ameryki bedzie opdznianie otwarcia ciesniny Ormuz - podaje Reuters, cytujac
iranskie media.

PKB Chin wzrést w II kwartale o 4,3% r/r - poinformowato w komunikacie
biuro statystyczne w Pekinie. Rynek spodziewat sie wzrostu PKB o 4,5%, po
wzroscie w I kw. 0 5,0%.

Produkcja przemystowa Chin w ujeciu r/r wzrosta w VI 0 5,3% - poinformowato
w komunikacie biuro statystyczne w Pekinie.

Sprzedaz detaliczna w Chinach wzrosta w VI o 1,0% r/r - podato biuro
statystyczne w Pekinie. Analitycy prognozowali r/r -0,1%, po -0,6% miesiac
wczesniej.

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

Produkcja przemystowa w strefie euro ponizej oczekiwan
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W maju 2026 r. produkcja przemystowa w strefie euro spadta o 0,2% m/m po

Rynek walutowy % % uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, co przetozylo sie na ujemng dynamike
EUR-PLN 4,3216 -0,09 0,31 roczng na poziomie 1,2% r/r. Odczyt ten uksztaltowat sie ponizej oczekiwan
USD-PLN 3.7601 -0.49 -0.14 rynkowych, thre zaktadaty spadek wskaznika w ujeciu rocznym o 0,4%. W ujeciu
! ! ! sektorowym gtéwnym czynnikiem determinujacym ten wynik byty spadki wolumenu
CHF-PLN 4,6797 -0,01 0,24 w kategorii débr konsumpcyjnych trwatego uzytku (znizka o 1,1% m/m) oraz débr
EUR-USD 1,1463 0,38 0,40 zaopatrzeniowych (-0,3% m/m), ktére zneutralizowaty wyzszg produkcje w
Rynek akcji pkt % % segmencie energii (wzrost o 2,2% m/m) i débr inwestycyjnych (wzrost o 0,3%
m/m). Kluczowym czynnikiem rzutujgcym na zagregowane wyniki strefy euro

WIG20 3803 -0,41 3,56 . . g K .
pozostaje kondycja przemystu w Niemczech. Pomimo odnotowanego w maju
DAX 25 000 -0,59 0,41 miesiecznego wzrostu produkcji o 0,8% (po nieznacznym wzroécie o 0,2% m/m w
SP500 7 572 0,38 0,38 kwietniu i spadku o 0,8% m/m w marcu), dynamika w ujeciu rocznym utrzymata

sie ponizej zera, osiagajac -0,8% r/r. Szereg danych dla niemieckiej gospodarki z
pierwszych pieciu miesiecy roku (charakteryzujacy sie przewaga ujemnych
odczytow w ujeciu rocznym), wskazuje na utrwalenie sie Srodowiska niskiej
aktywnosci w tamtejszym sektorze wytwérczym. Brak wyraznego odbicia w
niemieckim przemysle stanowi bariere dla powrotu catej strefy euro na Sciezke
poziom zmiana 1D zmiana 5D stabilnego wzrostu gospodarczego. Z perspektywy polityki pienieznej EBC
przedtuzajacy sie okres obnizonej aktywnosci w sferze realnej, ze szczegdlnym

Rynek pieniezny i rynek diugu

?;“;;‘Bg':mezny PL 3 7;;’ p'_b"t p'_bB' uwzglednieniem najwiekszej gospodarki bloku, jest
! czynnikiem mitygujacym popytowa  presje inflacyjna. Jednakze istothnym
3M WIBOR 3,81 -2 "2 argumentem dla decydentéw pozostajg konsekwencje na nowo zaognionego
6M WIBOR 3,84 0 -3 konfliktu na Bliskim Wschodzie.
SPW PL % p.b. p.b. Stabsze PPI w USA. Czerwcowe dane o inflacji producenckiej (PPI) ze Standw
2Y 4,13 3 3 Zjednoczonych wskazujg na stopniowe ostabienie presji kosztowej. Wskaznik
5y 4,86 4 5 inflacji PPI spadt o 0,3% m/m po uwzglednieniu czynnikéw sezonowych, a jego
10v 5,47 5 6 roczna dynamika (bez korekty sezonowej) uksztattowata sie na poziomie 5,5% r/r.

Odczyt ten okazat sie lepszy od oczekiwan rynkowych, ktére zaktadaty wzrost
poziom zmiana 1D zmiana 5D wskaznika o 6,2% r/r. Kierunkowo sytuacja jest zatem analogiczna do najnowszych
danych o inflacji CPI. Spadek PPI, nastepujacy po wzrostach o 0,6% m/m w maju
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. oraz 1,1% m/m w kwietniu, byt w gtdwnej mierze napedzany przez komponent
DE2Y 139 4 0 towardw, ktérego ceny obnizyty sie o 1,4% m/m (najsilniejszy spadek w tej
kategorii od lipca 2022 r.). Za blisko dwie trzecie spadku cen towaréw odpowiadaty

DESY 203 4 o . . . .
nizsze ceny benzyny (-12,0% m/m), co przetozyto sie na znizke cen w catej

DE10Y 235 4 3 kategorii energii 0 6,4% m/m. Presje spadkowa wsparty réwniez ceny zywnosci,
ktére obnizyty sie 0 0,6% m/m. Z kolei ceny ustug wzrosty o 0,2% m/m. Do tego

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. wzrostu w najwiekszym stopniu przylczyn'ity sie wyzsze marze w ustugach

US2Y 0 9 12 handlowych (+0,4% m/m), w szczegolnosci w detalicznej sprzedazy paliw i
smardw, gdzie marze wzrosty o 13,0% m/m.

Us5Yy 60 10 12

usioy 92 9 9 EUR-USD ze wzrostem. Wczorajszy dzien stanowit kontynuacje deprecjacji USD,
co przyczynito sie do wzrostu na parze EUR-USD o 0,38%, co oznaczato zamkniecie

Krzywa rentownosci PL kursu na poziomie 1,146.

zz s EUR-PLN ze spadkiem. Kurs EUR-PLN odnotowat na wczorajszej sesji spadek o

' " blisko 0,1%. Ztoty umocnit sie tez wyraznie tego dnia wobec USD. Jest to ruch

50 l . /'/I kierunkowo ten sam, co dla pozostatych walut CEE, co moze wskazywac na

45 ] al 0 przeptyw kapitatu do naszego regionu, ktéry jest zwigzany z postepujacym

40 I8 8 °d M czesciowym deriskingiem po publikacji danych inflacyjnych z USA w ostatnich

35 dniach.

50 ™ M oM 1y 2y 5y 107 " Wzrost rentownosci dlugu. Polskie 10-letnie obligacje skarbowe odnotowaty
wzrost rentownosci o 5 p.b. na wczorajszej sesji. W tym samym czasie rynki bazowe

s Zmiania 10, pb (p0) Zmiana 5D, pb (po) ——e== Krzywa rentownosd, % (o) byty mniej wrazliwe, bowiem niemieckie Bundy odnotowaty wzrost o blisko 1 p.b.,

za$ amerykanskie Treasuries spadek o 4 p.b.

Krzywa FRA PL Dzisiaj poznamy dane dotyczace inflacji bazowej w Polsce za czerwiec (nasza

50 6 prognoza: 3% r/r ) oraz dane z USA o sprzedazy detalicznej w czerwcu (konsensus:
3'2 4 0,2% m/m)
’ 2
4“4 H m e 1 I I I . o . ,
42 = m. 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
40 38 35 a7 3 3 38 38 38 39 j mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
38 X/Twitter.
3,6 6
34 8
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mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0)  emgm== Krzywa FRA (l0)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

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
20:00 USA Budzet federalny, mld USD czerwiec -120,3 -129,0 -292,6
Wtorek
Chiny Eksport r/r, % czerwiec 27,0 19,0 14,1
Chiny Import r/r, % czerwiec 36,0 26,0 25,3
Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD czerwiec 125,6 120,1 84,8
1:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % maj -2,1 1,2 -2,1
14:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR maj -1071,0 -1759 -1541
14:30 USA Inflacja CPI r/r czerwiec 3,5 3,8 3,8
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r czerwiec 2,6 2,8 2,8
16:00 USA Raport prezesa Fed nt. polityki monetarnej w Kongresie lipiec
Sroda
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % czerwiec 1,0 -0,1 -0,6
4:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % czerwiec 5,3 4,6 4,5
4:00 Chiny PKB r/r, % czerwiec 4,3 4,5 5,0
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,5 2,5 3,1
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % maj -1,2 -0,4 0,4
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec -2,7 -2,2
14:30 USA Indeks NY Empire State lipiec 15,6 9,2 5,7
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % czerwiec 5,5 6,2 6,0
16:00 USA Raport prezesa Fed nt. polityki monetarnej w Kongresie lipiec
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -1692 -2412 2998
Czwartek
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mild EUR maj 2,8 0,0
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % czerwiec 3,0 3,1
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 217,0 215,0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % czerwiec 0,2 0,9
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii lipiec 12,5 10,3
Piatek
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgcego s.a., mld EUR maj 15,7
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,8 2,8
14:30 USA Pozwolenia na budowe domoéw, tys. czerwiec 1402 1410
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. czerwiec 1312 1177
14:30 USA Ceny importu czerwiec -0,6 1,9
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % czerwiec 0,2 0,1
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan lipiec 51,0 49,5

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane 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 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 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 sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, 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 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.



