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Informacje gospodarcze
W kraju

Sprzedaz detaliczna w Polsce w maju wzrosta o 3,9% r/r - podat Eurostat. W
ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 2,4%.

Susza hydrogeologiczna w Polsce nadal postepuje, okoto potowa kraju z
wydanymi ostrzezeniami - podaje w raporcie Instytut Meteorologii i
Gospodarki Wodnej.

Zasieg suszy w Polsce powigeksza sie - poinformowat Instytut Uprawy
Nawozenia i Gleboznawstwa.

Wartos¢ sektora turystycznego w Polsce wyniosta w 2024 r. 173,2 mid z, co
odpowiadato 4,8 proc. PKB kraju, uwzgledniajagc bezposredni i posredni
wptyw branzy na gospodarke — wynika z raportu ,,OECD Tourism Trends and
Policies 2026".

W poniedziatek na konferencji prasowej przedstawiciele rzadu zaprezentowali
kolejne propozycje dotyczace deregulacji, w tym w zakresie prawa
podatkowego i cyfryzacji ustug. Rzad planuje przyjac¢ je do konca 2026 r.

Eksport z Polski w maju 2026 r. spadt o 1,6% m/m i wynidst 30.109 mld
euro - wynika z analizy ekonomistow Krajowej I1zby Gospodarczej.

Do 5 lipca podpisano 29.112 uméw na unijne dofinansowanie projektow,
ktore wykorzystaja 66,7% dostepnej puli srodkdéw z polityki spdjnosci UE na
lata 2021-2027 - poinformowato na stronie internetowej Ministerstwo
Funduszy i Polityki Regionalnej.

Samorzady i przedsiebiorstwa moga juz ubiega¢ sie o finansowanie
inwestycji wzmacniajacych bezpieczenstwo i odpornos$¢ panstwa w ramach
Funduszu Bezpieczenstwa i Obronnosci (FBiO) - poinformowat BGK. Pula
funduszu to ok. 23 mld zt z KPO na nowe inwestycje m.in. w ochrone
ludnosci, infrastrukture dual-use i rozwdj potencjatu polskich firm sektora
obronnego.

Po kwietniu deficyt rachunku biezacego w ujeciu ptynnego roku zwigkszyt sie
do 0,9% PKB - podato Ministerstwo Finanséw w raporcie.

Ze Swiata

Zamowienia w niemieckim przemysle w maju m/m wzrosty o 1,9% - podat
Federalny Urzad Statystyczny w komunikacie.

Wskaznik zaufania wsréd inwestoréw w strefie euro w lipcu wynidst -3,1 pkt.
wobec -13,4 pkt. miesigc wczeséniej - podata grupa badawcza Sentix w
komunikacie. Analitycy spodziewali sie wskaznika -10,0 pkt.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu (PPI) w strefie euro wzrosty o 0,2% w
maju, liczac miesigc do miesigca, a rok do roku wzrosty o 5,9% - podat w
komunikacie europejski urzad statystyczny Eurostat. Analitycy szacowali:
0,2% m/m, a r/r +5,8%.

Sprzedaz detaliczna w strefie euro w maju wzrosta o 0,2% w ujeciu miesiac
do miesigca, a miesigc wczeséniej spadta o 0,3%, po korekcie z -0,4% -
poinformowat w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej.
Analitycy spodziewali sie m/m +0,3% m/m.

Indeks PMI composite w USA, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w
czerwcu 51,9 pkt. wobec 52,2 pkt. w poprzednim miesigcu - podano w II
wyliczeniu. Wstepnie szacowano 52,2 pkt.

Wskaznik ISM aktywnosci w ustugach w USA w czerwcu wynidst 54,0 pkt.
wobec 54,5 pkt. w poprzednim miesigcu - podat Instytut Zarzadzania Podazg
(ISM). Analitycy spodziewali sie indeksu na poziomie 54,0 pkt.

Objasnienia, szczegétowe 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
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Konsument w strefie euro wraca do wzrostow
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Majowe dane o sprzedazy detalicznej w strefie euro przyniosty lekkg

Rynek walutowy % % poprawe po stabszym kwietniu. Sprzedaz detaliczna wzrosta o 1,6% r/r
EUR-PLN 4,2885 -0,07 0,00 wobec 0,9% r/r miesigc wczesniej, a w ujeciu miesiecznym zwiekszyta sie o
USD-PLN 3,7485 -0,03 -0,16 0,2% m/m wyr. sez. po spadku o 0,3% m/m w kwietniu. Dane sugerujg, ze
CHF-PLN 4,6550 -0,28 0,14 europejski_ konsume_pt p_ozpstaje reJa_tywnie odporn_y pomimo \(vczes'niejszego

pogorszenia nastrojéw i niepewnosci gospodarczej. Co wiecej, poprawa ma
EUR-USD 1,1441 0,03 0,17 dos$¢ szeroki charakter. W ujeciu rocznym wzrost odnotowano zaréwno w
Rynek akcji pkt % % kategorii zywnosci (+2,4% r/r), jak i débr niezywnosciowych (+2,3% r/r).
WIG20 3690 0,42 3,57 Odczyt nie wskazuje na silne przyspieszenie konsumpcji, ale jednoczesnie
DAX 25 818 0,15 4,84 nie potwierdza scenariusza wyraznego ostabienia popytu gospodarstw
SP500 7537 0,72 1,30 domowych, ktéry sugerowaly kwietniowe wyniki handlu i wczes$niejsze

badania koniunktury. W efekcie majowe dane wpisujg sie w obraz
umiarkowanie stabilnej konsumpcji w strefie euro. Konsument nie jest
obecnie motorem silnego ozywienia gospodarczego, ale pozostaje
wystarczajaco odporny, aby ograniczaé ryzyko gtebszego spowolnienia

Rynek pieniezny i rynek diugu . L o
v pieniezny Ity 9 aktywnosci w najblizszych miesigcach.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Majowe dane o cenach producentéw wskazuja na utrzymujaca sie
1M WIBOR 3,77 6 > presje kosztowa w strefie euro, cho¢ jej zrédta stopniowo sie zmieniaja.
3M WIBOR 3,83 0 > Inflacja PPI wzrosta do 5,9% r/r z 5,0% r/r miesigc wczesniej, natomiast w
6M WIBOR 3,88 0 > ujeciu miesiecznym ceny producentow zwiekszyty sie o 0,2% m/m po

wzroscie o 0,7% m/m w kwietniu. Za wysoka dynamike roczng nadal w
duzej mierze odpowiada energia (+14,0% r/r), jednak w samym maju jej

SPW PL % p.b. p.b. s i )
>y 404 4 -8 ceny spadty o 1,0% m/m. Jednoczesnie ceny producentéw po wytaczeniu
sy 4’66 3 -8 energii wzrosty o 0,7% m/m i 2,8% r/r, co wskazuje na utrzymywanie sie

! presji kosztowej takze w pozostatych sektorach gospodarki. Dane sugeruja,

10y 5,24 3 -5 ) P . . : .
: ze choC wptyw szoku energetycznego stopniowo stabnie, presja cenowa staje

poziom zmiana 1D zmiana 5D sie coraz bardziej rozproszona, co moze spowalnia¢ proces dezinflacji w
strefie euro w kolejnych miesigcach.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 150 3 -8 Sektor ustug w USA nadal odporny. Aktywno$¢ w amerykanskim
DES5Y 201 2 _14 sektorze ustug pozostaje na plusie, cho¢ w czerwcu tempo wzrostu nieco
DE10Y 229 1 14 ostabto. Indeks ISM dla ustug spadt do 54,0 z 54,5 w maju, nadal wyraznie
sygnalizujac ekspansje sektora. Jednoczesnie presja kosztowa pozostaje
podwyzszona, cho¢ komponent cen obnizyt sie do 67,7 z 71,3 miesiac
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. wczesdniej. Struktura raportu jest mieszana. Aktywnoé¢ firm i naptyw nowych
uszy -7 6 -8 zamdwien pozostaja na solidnych poziomach, ale oba wskazniki obnizyty sie
UssY 46 6 -14 wzgledem maja. Pozytywnie zaskoczyt natomiast rynek pracy. Komponent
us1oy 77 4 -15 zatrudnienia wzrést do 51,2 i po raz pierwszy od czterech miesiecy znalazt
sie powyzej poziomu neutralnego (50). Catosciowo dane wskazujg na wcigz
Krzywa rentownoéci PL odporny sektor ustug, cho¢ z oznakami stopniowego schtodzenia popytu przy
55 52 10 utrzymujacej sie, ale malejacej, presji inflacyjnej.
*0 I [ | M o EUR-USD stabilnie. Wczoraj kurs EUR-USD utrzymat sie w poblizu 1,14.

45 I 8 Euro wspieraja lepsze dane z europejskiego przemystu i wyzsza inflacja
40 38 38 39 - “ producencka.

> EUR-PLN bez zmian. Stabilny dolar i wyczekiwanie na decyzje RPP
3.0 “ . o v oy s 1o -20 przektada s!e na .z’fotego. Wczoraj kurs EUR-PLN pozostat blisko poziomu
4,29 na koniec dnia.

mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzyw a rentownosdi, % (10) R i R ;
Lekkie ostabienie diugu. Po ubiegtotygodniowych spadkach rentownosci
krajowych obligacji wczorajszy dzien przynidst lekkg korekte. Krzywa

Krzywa FRA PL dochodowosci polskich SPW przesuneta sie w goére o ok. 3-4 p.b. Mniejsze

S myom BB B B B B 0 ruchy na niemieckich BL,mdach, 1-2 p.b. w gore. Z kolei amerykanskie

. 2 Treasuries 0 1-3 p.b. w dét.

44 -6 .

42 -8 Dzi$ rozpoczyna sie decyzyjne posiedzenie RPP. Z zagranicy poznamy dane

A T R A LA o produkcji przemystowej w Niemczech za maj oraz dane o majowym handlu

36 I zagranicznym dla USA.

34 16

R e o Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktérym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia
mmmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0)  e=mgmm=Krzywa FRA (I0) nas na X{TWItter

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
8:00 Niemcy Zaméwienia w przemysle w.d.a. r/r, % maj 6,2 4,6 2,1
10:30 strefa euro Indeks Sentix lipiec -3,1 -10,0 -13,4
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % maj 59 5,8 5,0
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % maj 1,6 1,6 0,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug czerwiec 51,2 51,3 51,2
16:00 USA Indeks ISM dla ustug czerwiec 54,0 54,0 54,5
Wtorek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % maj 0,0 -0,6 -0,9
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD maj -78,4 -55,9
$roda

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % lipiec 3,8 3,8
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % lipiec 0,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk lipiec -3775,0
Czwartek
3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % czerwiec 1,1 1,2
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. lipiec 218,0 215,0
15:00 Polska Konferencja prasowa po posiedzeniu RPP lipiec
16:00 USA Sprzedaz domdéw na rynku wtérnym, min czerwiec 4,2 4,2
Piatek
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % czerwiec 2,3 2,3
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % czerwiec 2,4 2,4

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 szczegélnosci 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 zwiazku 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 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 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$é 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 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
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



