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Informacje gospodarcze
W kraju

Stopa bezrobocia w kwietniu 2026 r. wyniosta wediug wstepnych danych
6,0% wobec 6,1% miesigc wczesniej - poinformowato Ministerstwo Rodziny,
Pracy i Polityki Spotecznej. Ekonomisci ankietowania przez PAP Biznes
szacowali, ze w kwietniu stopa bezrobocia w Polsce obnizyta sie do 6,0%.

Prognozy wskazuja, ze inflacja pozostanie w celu - poinformowat, cztonek
RPP Ludwik Kotecki.

Podczas posiedzenia w kwietniu wiekszos¢ cztonkéw Rady Polityki Pienieznej
zaznaczata, ze cho¢ szok podazowy zwigzany z wybuchem wojny na Bliskim
Wschodzie w krotkim okresie podnosi CPI, to jednocze$nie negatywnie
wptywa na aktywnos$¢ gospodarcza, co moze hamowac presje inflacyjng w
$rednim okresie - podano w opisie dyskusji z posiedzenia Rady.

Eksport z Polski do Niemiec w marcu wzrdst o 4,2% r/r - poinformowat
Federalny Urzad Statystyczny Niemiec w komunikacie.

Polska podpisata umowe z KE dotyczacq pozyczki w ramach programu SAFE
na zakupy zbrojeniowe. Premier Donald Tusk ocenit, ze to przetomowy
moment dla Polski i dla UE.

Dzieki programowi SAFE oszczednosci dla finanséw publicznych moga siegad
80 mld zt - powiedziat minister finanséw i gospodarki Andrzej Domanski.

Sprzedaz obligacji detalicznych w kwietniu 2026 r. wyniosta 5.609,1 min zt
wobec 7.274,0 min zt miesiac wczesniej - podat resort finanséw w
komunikacie.

Ze Swiata

Eksport Niemiec w marcu wzrést o 0,5% m/m, po uwzglednieniu dni
roboczych i zmian sezonowych, po +3,6% miesigc wczesniej - poinformowat
Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy spodziewali sie -1,5%.

W Niemczech produkcja przemystowa w marcu spadta o 0,7% m/m, podczas
gdy w poprzednim miesigcu spadta o 0,5%, po korekcie z -0,3% -
poinformowat w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy
spodziewali sie +0,4%.

Liczba nowych miejsc pracy w sektorach pozarolniczych w Stanach
Zjednoczonych wzrosta w kwietniu o 115 tys. Oczekiwano zwyzki o 65 tys.
Miesiac wczesniej liczba nowych miejsc pracy wzrosta o 185 tys., po korekcie
z +178 tys. - podat amerykanski Departament Pracy.

Indeks sentymentu wsérdd konsumentéw amerykanskich, opracowywany
przez Uniwersytet Michigan, w maju wyniost 48,2 pkt. wobec 49,8 pkt. w
poprzednim miesigcu - podano we wstepnym wyliczeniu. Rynek oczekiwat
49,5 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

Lepsze dane z amerykanskiego rynku pracy
poziom zmiana 1D zmiana 5D
W kwietniu zatrudnienie w sektorze pozarolniczym w USA wzrosto o 115 tys.,

Rynek walutowy % % wyraznie powyzej oczekiwan rynkowych, cho¢ stabiej niz po solidnym odczycie
EUR-PLN 42371 011 011 marcowym. Stopa bezrobocia utrzymata sie na poziomie 4,3%, natomiast
3’ 952 ’4 '7 aktywnos$¢ zawodowa ponownie lekko spadta, co czesciowo ograniczato wzrost
USD-PLN 1595 -0,40 -0,70 bezrobocia. Dynamika ptac przyspieszyta do 3,6% r/r, ale nadal pozostaje
CHF-PLN 4,6294 0,08 -0,04 umiarkowana. Struktura raportu pozostaje mieszana. Wzrost zatrudnienia
EUR-USD 1,1787 0,52 0,56 koncentrowat sie gtéwnie w ustugach, szczegdlnie w ochronie zdrowia, handlu
Rynek akcji pkt % % oraz transporcie, podczas gdy sektor przemystowy i administracja federalna nadal
ograniczaty zatrudnienie. Jednoczesnie widoczne sa sygnaty stabniecia rynku
WIG20 3536 -1,59 1,37 ! LT : " h
pracy, m.in. w postaci nizszej aktywnosci zawodowej i stabszego momentum
DAX 24 339 -1,32 0,19

zatrudnienia poza sektorem ustug. Dane sugeruja wiec, ze rynek pracy pozostaje
SP500 7 399 0,84 2,75 schtodzony, przy czym relatywnie stabilny. W takim otoczeniu Fed moze skupic¢
sie bardziej na monitorowaniu ryzyk dla wyzszej sciezki inflacji.

Rozczarowujace dane z niemieckiego przemystu. Mimo bardzo mocnego
odbicia nowych zamdwien w marcu, produkcja przemystowa spadta o 0,7% m/m,
podczas gdy rynek oczekiwat wzrostu. W ujeciu rocznym spadek pogtebit sie do
poziom zmiana 1D zmiana 5D 2,8% r/r, co pokazuje, ze poprawa po stronie zamdwien wcigz nie przektada sie
na realng aktywnosc sektora. Negatywnie na wyniku odbity sie przede wszystkim

Rynek pieniezny i rynek diugu

Rynek pieniezny PL % p-b. p-b. nizsza produkcja energii oraz utrzymujaca sie niepewno$¢ zwigzana z wysokimi
1M WIBOR 3,80 2 4 cenami surowcéw i napieciami geopolitycznymi. Cato$¢ potwierdza, ze ozywienie
3M WIBOR 3,84 0 0 w niemieckim przemysle pozostaje kruche i podatne na czynniki zewnetrzne.
6M WIBOR 3,89 0 1
Nastroje amerykanskich konsumentéw w maju ponownie sie pogorszyly.
SPW PL % p.b. p.b. Wstepny indeks Uniwersytetu Michigan obnizyt sie do 48,2 z 49,8 miesiac
2y 4,43 3 -13 wczedniej, osiagajac jeden z najnizszych poziomdéw w historii badania.
3% 5,18 2 17 Pogorszenie sentymentu zwigzane jest przede wszystkim z obawami o wzrost
10v 5,67 1 6 kosztow utrzymania, w tym cen paliw i energii, w otoczeniu utrzymujacej sie
niepewnosci geopolitycznej. Stabiej oceniana jest zaréwno biezaca sytuacja
poziom zmiana 1D zmiana 5D gospodarstw domowych, jak i perspektywy gospodarcze na kolejne miesigce.
Dane wskazuja, ze konsumenci pozostajg ostrozni, co moze ogranicza¢ tempo
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. wzrostu konsumpcji w kolejnych kwartatach.
DE2Y 184 2 -9
Agencja S&P Global Ratings potwierdzita rating Polski na poziomie , A-"
DE5SY 247 1 -13 - . py . :
ze stabilng perspektywa, wskazujac na odpornos¢ gospodarki i solidne
DE10Y 266 1 -3 perspektywy wzrostu wspierane inwestycjami oraz $rodkami unijnymi.
Jednoczesnie agencja zwrocita uwage na rosnace ryzyka dla finanséw publicznych
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. zwigzane z wysokim deficytem, wzrostem dtugu oraz niepewnoscia geopolityczng i
us2y 55 6 -14 wyzszymi cenami energii.
ussY 118 6 -16 ; . . _
US10Y 131 4 5 EUR-U_SD__wI gore. Poczatek ut_)leg%ego_ tygodnia pozostfavs_/a’r pot_j znakler_n
konsolidacji gtéwnej pary walutowej w okolicach 1,17. W drugiej potowie tygodnia
) doszta do glosu poprawa globalnego sentymentu i nadzieje na zakonczenie
Krzywa rentownosci PL konfliktu na linii USA-Iran, co wzmocnito euro i przetozylo sie na wzrostu kursu
6,0 57 10 EUR-USD do blisko 1,18 na koniec tygodnia.
55 52
U I ] - . EUR-PLN do$¢ zmienny. W pierwszej potowie zesztego tygodnia kurs EUR-USD
' a4 pozostawat w okolicach 4,25-4,26, a w drugiej potowie zloty umocnit sie,
45 oscylujac wokdt 4,23-4,24. Inwestorzy wyceniali ostrozng, bardziej jastrzebiq
40 38 88 %8 3§ -10 komunikacje RPP.
> Korekta na dlugu. Po okresie solidnych wzrostéw rentownosci polskich SPW
e ~ o o oy 0 druga potowa ubiegtego tygodnia przyniosta spadki rentownoéci. 2-latki obnizyty
sie do 4,43%, a 10-latki do 5,67% na koniec tygodnia.
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (p0) =@ Krzyw a rentow nosci, % (lo)

W tym tygodniu dla Polski, w czwartek GUS opublikuje wstepny szacunek PKB
Krzywa FRA PL za 1Q'26. W piatek poznamy finalny zestaw danych o inflacj’i CPI za kwiecien, a
s o NBP opublikuje bilans ptatniczy za marzec. Z zagranicy, dzi$ kwietniowe dane o
46 s s . . 4 inflacji CPI i PPI dla Chin. We wtorek o 11:00 majowy indeks instytutu ZEW, a o
4o B mu H Is I—L_L_l !“ 2 14.30 inflacja CPI w USA za kwiecien. W $rode o 11:00 Eurostat opublikuje
40 2 rewizje PKB dla strefy euro za 1Q'26 oraz marcowe dane o produkcji w przemysle.

6 0O 14.30 publikacja kwietniowej inflacji PPI w USA. W czwartek o 14.30 poznamy

4,2
4,0

4,0
39

38 10 wyniki kwietniowej sprzedazy detalicznej w USA, a w piatek o produkgcji
36 e przemystowej.
3.4 -16
e o s 1ons 1ot 21 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia nas na
mmmm Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D,pb (p0) === Krzywa FRA (l0) XZTWItter

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

3:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % kwiecien 1,2 0,9 1,0
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtdérnym, min kwiecien 4,1 4,0
Wtorek

8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % kwiecien 2,9 2,9
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % kwiecien 2,9 2,9
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW maj -19,8 -17,2
14:30 USA Inflacja CPI r/r kwiecier 3,7 3,3
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r kwiecien 2,7 2,6
20:00 USA Budzet federalny, mid USD kwiecien 220,0 -164,1
$roda

11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 1Q 0,8 0,8
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % marzec -1,6 -0,6
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % maj -4
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % kwiecier 5 4
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk maj -2313
Czwartek

9:30 Polska PKB n.s.a., r/r, % 1Q 3,7 4,1
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 205,0 200,0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % kwiecien 0,5 1,7
14:30 USA Ceny importu kwiecien 1,0 0,8
Piatek

9:30 Polska Inflacja CPI r/r, % kwiecien 3,2
14:00 Polska Saldo rachunku biezacego, min EUR marzec -1263,0 -990,0
14:30 USA Indeks NY Empire State maj 7,5 11,0
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % kwiecien 0,3 -0,5

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 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 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 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 sg 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.



