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Informacje gospodarcze
W kraju

Stopa bezrobocia liczona wg Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci
(BAEL) w I kw. 2026 r. wyniosta w Polsce 3,3 proc. wobec 3,2 proc. kwartat
wczeséniej i wobec 3,4 proc. w I kw. 2025 r. - podat Gtowny Urzad
Statystyczny.

Nowe zamodwienia w przemysle w kwietniu wzrosty o 1,7 proc. rdr, wobec
spadku o 7,3 proc. rdr miesigc wczesniej - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Nowe zamowienia w przemysle na eksport w kwietniu w ujeciu rdr spadly o
0,6 proc., po wzroscie o 3,2 proc. rdr miesigc wczesniej - podat GUS.

Sprzedaz hurtowa przedsiebiorstw handlowych w kwietniu wzrosta o 9,9
proc. rdr, po wzroscie o 16,7 proc. miesiac wczesniej, a mdm spadta o 9,6
proc. po wzroscie o 25,3 proc. poprzednio - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

W maju ogdlny wskaznik syntetyczny koniunktury dla Polski wyniost 98,5
wobec 99,1 w kwietniu - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W 2025 roku w Unii Europejskiej 16,3 proc. populacji byto zagrozonych
ubdstwem, w Polsce 13,2 proc. i byt to jeden z najnizszych wynikéow w UE -
podat Eurostat.

Kluczowym ryzykiem dla krajowych ratingéw w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej, rowniez dla Polski, jest pozycja fiskalna, w tym brak perspektyw
na konsolidacje fiskalng w $rednim terminie — ocenia gtdéwny analityk agencji
S&P Global Ratings na Polske, Karen Vartapetov.

Ze Swiata

Stany Zjednoczone, Indie, Japonia i Australia, czyli tzw. grupa Quad,
podpisaty porozumienie o mineratach krytycznych i bezpieczenstwie
energetycznym, a takze uzgodnity, ze wspdlnie zbudujg port na Fidzi -
poinformowat we wtorek sekretarz stanu USA Marco Rubio po spotkaniu
szefow dyplomacji czterech krajow w Delhi.

Prezydent USA Donald Trump w poniedziatek oswiadczyt, ze iranski
wzbogacony uran ma by¢ zniszczony albo w samym Iranie, albo w USA albo
w innym ,akceptowalnym miejscu”. Nie wiadomo, czy zgodzit sie na to
Teheran.

Szesnascie panstw UE, w tym Polska, wezwato we wspodlnej deklaracji do
zwiekszenia $rodkéw na regiony i rolnictwo w nowym unijnym budzecie na
lata 2028-2034. Wedtug nich gospodarowanie tymi s$rodkami powinno
pozostac¢ wytaczng odpowiedzialnoscig panstw cztonkowskich.

Objasnienia, szczegdétowe 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

Lepszy obraz rynku pracy w BAEL
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wczoraj GUS opublikowat wyniki badania BAEL po 1 kwartale tego roku. Z

Rynek walutowy % % tych wylania sie obraz nieco lepszej koniunktury na rynku pracy niz mozna
EUR-PLN 4,2351 0,11 -0,39 by wnioskowa¢ z danych o wyzszej czestotliwosci dotyczacych m.in. stopy
USD-PLN 3,6416 0,22 -0,57 bezrobocia rejestrowanego czy tez zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw.
CHF-PLN 4,6349 -0,20 -0,16 Stopa bezrobocia wg BA_EL w 1Q26 podnip§+a sie qo _3,3% z 3,2% w 4Q’2_5,
EUR-USD 11631 011 0.22 ale w;rc_Jst ten mozna wigzac z sezonowoscia. W ujeciu r/r stopa bez_robocna

L - L byta juz o 0,1 p.p. nizsza. Na przestrzeni ostatnich lata tendencje w 1
Rynek akcji pkt % % kwartatach sg nastepujace — wyznaczenie historycznego minimum w 2023
WIG20 3682 -1,01 3,65 (2,9%), nastepnie lekkie wzrosty do 3,4% w 2025 i nieznaczne ww.
DAX 25 185 -0,80 3,21 cofniecie w 2026, ktdére moze sygnalizowac zakonczenie okresu niewielkiego
SP500 7519 0,61 2,25 poluzowania sytuacji podazowej na rynku pracy. W 1 kwartale

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

kontynuowane byty pozytywne tendencje z drugiej potowy ub. roku w liczbie
pracujacych - ta wzrosta o 1% r/r, podczas gdy w poprzednich 2 kwartatach
rosta po 0,5-0,6% r/r. Poza tym po raz pierwszy od diuzszego czasu wzrosta
liczba pracujacych w petnym wymiarze czasu pracy (0,3% r/r). Wspomniane
wzrosty |. pracujacych sa mozliwe, pomimo spadku I. ludnosci w wieku
produkcyjnym, gtéwnie dzieki $rubowaniu aktywnoéci zawodowej. Ta dla

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. 0s6b w wieku produkcyjnym w 2 potowie ub. roku przekroczyta 82% podczas
1M WIBOR 3,77 -2 0 gdy jeszcze w 2019 wahata sie w okolicy 76-77%. Wyniki badania BAEL po 1
3M WIBOR 3,86 0 1 kwartale sugeruja, ze koniunktura na rynku pracy w 1 kwartale
6M WIBOR 3,96 1 0 sygnalizowata odwrdcenie wczesniejszego lekko negatywnego trendu,
napedzana juz przeszio dwuletnim ozywieniem gospodarczym, stopniowgq
SPW PL % p.b. p.b. normalizacjg dynamiki ptac oraz powolng poprawa rentownosci firm. Te
oy 4,49 0 5 tendencje mogq jednak zosta¢ przyhamowane przez skutki szoku naftowego,
sy 5,32 2 6 co wstepnie jest sygnalizowane w badaniach koniunktury.
10Y 5,75 0 -26

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Nowe zamoéwienia w przemysle w kwietniu nizej. Wczoraj
opublikowane dane o nowych zamodwieniach w przemysle mozna uznaé za
sygnat ostrzegawczy, ktory wskazuje na pierwsze negatywne skutki szoku

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. naftowego dla krajowego sektora. Nowe zamowienia ogdtem wzrosty o stabe
DE2Y 191 -5 -8 1,7% r/r, a eksportowe spadty o 0,6% r/r. Warto$¢ zamowien wyraznie sie
DESY 263 2 -6 obnizyta wzgledem marca, ktéry jeszcze korzystat z cyklicznego ozywienia, a
DE10Y 577 3 5 dodatkowo z przezornosciowych zakupéw w odpowiedzi na blokade Ormuz.
W kwietniu - jak sugerujg inne dane gospodarcze — przygasat juz pierwszy z
powyzszych elementéw. Patrzac w nieco szerszym ujeciu te zaburzenia
Spread PL vs US p.b. p.b p.b. wynikajace z szoku naftowego (marcowe podbicie i kwietniowe sygnaty
uszy 46 1 -16 stabosci) per saldo jeszcze dajg potencjat kontynuacji umiarkowanego
ussy 114 0 -11 ozywienia. Narastajag = jednak wyzwania dla producentéw  ddébr
us1oy 126 -2 -8 konsumpcyjnych, w mniejszym stopniu débr inwestycyjnych, a chwilowo
bardziej sprzyjajace $rodowisko dotyczy producentéw dobr
Krzywa rentownosci PL zaopatrzeniowych.
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reakcji na lekki wzrost obaw o zatamanie negocjacji pokojowych USA - Iran
nieznacznie sie cofnat po poniedziatkowym wzroscie. Jednoczesnie ze strony
decydentow EBC pojawito sie nieco wypowiedzi sugerujacych wysokie
prawdopodobienstwo podwyzek stép w czerwcu (Y. Stournaras, M. Kazaks).
Przy dos¢ jastrzebiej komunikacji EBC i mimo wszystko utrzymujacych sie
szansach na normalizacje sytuacji w Zatoce Perskiej kurs EUR-USD dzi$ rano
sygnalizuje ochote powrotu do wzrostow.

Zioty i SPW z korekta umocnienia. Wczoraj apetyt na ryzyko na rynkach
nieco przygast przy wzroscie niepewnos$ci co do perspektyw rozmow
pokojowych USA - Iran. W tej sytuacji kurs EUR-PLN i USD-PLN nieznacznie
skorygowaty poniedziatkowe spadki. Z kolei rentownosci SPW stabilizowaty
sie po kilku z rzedu spadkowych sesjach.

Dzi$ MF przeprowadzi aukcje sprzedazy obligacji. Planowana podaz to 7-11
mlid zt.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.

Objasnienia, szczegdétowe 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.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio

Poniedziatek
USA, WIk. Brytania Dzier wolny

9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % kwiecien 1,3 2,8 8,7
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 kwiecien 11,3 11,2 11,5
Wtorek
9:30 Polska Stopa bezrobocia, % kwiecien 6,0 6,0 6,1
15:00 USA Indeks cen domdéw S&P/Case-Shiller, % marzec 0,8 0,9 0,9
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board maj 93,1 92,0 93,8
S$roda
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % maj -2,3
16:00 USA Indeks Fed z Richmond maj 4,0 3,0
Czwartek

USA Pozwolenia na budowe domow, tys. kwiecien 1442,0 1442,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 211,5 209,0
14:30 USA Zaméwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % kwiecien 0,5 0,9
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % kwiecien 3,9 0,8
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 1Q 2,0 2,0
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % kwiecien 0,4 0,6
14:30 USA Wydatki Amerykanéw m/m, % kwiecien 0,5 0,9
16:00 USA Sprzedaz nowych doméw, tys. kwiecien 660,0 682,0
18:00 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk maj -7863,0
Piatek
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % kwiecien 2,7 2,7
1:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % kwiecien 0,7 2,4
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % kwiecien 1,3 1,4
9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % maj 3,7 3,2
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % maj 6,4 6,4
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % maj 2,9 2,9
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % maj 2,8 2,9

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. Witascicielem 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 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, szczegdétowe 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.



