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Informacje gospodarcze

W kraju

Inflacja liczona wedtug HICP w Polsce w kwietniu w ujeciu rocznym
wyniosta 3,7%, wobec 4,4% w marcu - podat Eurostat. Miesiecznie ceny
wzrosty o 0,3%.

Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej 26 maja
otworzy nabor wnioskow w programie w ramach KPO: Instrument wsparcia
dla gospodarki niskoemisyjnej. Budzet naboru wynosi 4,78 mid =zt
Dofinansowanie w formie inwestycji kapitatowych moga uzyskac projekty
przemystowe z sektora czystej mobilnosci oraz energetyki.

Jezeli wskazniki dla Polski s redukowane, tym bardziej potrzeba nowego
paliwa i KPO nim jest - poinformowata PAP Biznes minister funduszy i
polityki regionalnej Katarzyna Petczynska-Natecz, pytana o prognozy KE.
Dodata, ze proces rewizji KPO nieco wydtuzyto uzgadnianie funduszu
obronnosci, ale na pewno on powstanie, a rewizja zakonczy sie w
przysztym miesigcu.

Stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych brutto budzetu na 2025 r.
wynosi ok. 65% - poinformowato PAP Biznes biuro prasowe resortu
finansow.

Do 18 maja podpisano 15 446 umow na unijne dofinansowanie projektow,
ktore wykorzystajg 41,2% dostepnej puli srodkéw z polityki spdjnosci UE
na lata 2021-2027 - poinformowato na stronie Ministerstwo Funduszy i
Polityki Regionalnej.

Dynamika i poziom cen dla odbiorcédw nie objetych ochrong moze by¢
przestankg za odejsciem od mrozenia cen energii - napisano w
sprawozdaniu prezesa URE za 2024 rok.

Kandydat KO Rafat Trzaskowski otrzymat 31,36% gtosdéw, a kandydat
popierany przez PiS Karol Nawrocki - 29,54% i zmierzg sie w drugiej turze
wyboréw prezydenckich - wynika z danych ze 100% obwodoéw gtosowania
podanych w poniedziatek rano na stronie PKW. Frekwencja wyniosta
67,31%.

Komisja Europejska prognozuje, ze deficyt sektora general government
(gg) w Polsce w 2025 r. wyniesie 6,4% PKB, a w 2026 r. obnizy sie do
6,1% PKB - podano w wiosennych prognozach KE. Dtug sektora gg Polski
wg KE ma wynies¢ w 2025 r. 58,0% PKB, a w 2026 r wzrosna¢ do 65,3%
PKB.

Ze Swiata

Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosty o 2,2% r/r w kwietniu - podat w
komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej, w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano wzrost o 2,2% wobec +2,4% miesigc wczesniej.

Sprzedaz detaliczna w Chinach wzrosta w kwietniu 5,1% r/r- podato biuro
statystyczne w Pekinie. Analitycy prognozowali +5,8% wobec +5,9%
miesigc wczesniej.

Produkcja przemystowa Chin w ujeciu r/r wzrosta w kwietniu o 6,1% -
poinformowato w komunikacie biuro statystyczne w Pekinie. Analitycy
spodziewali sie zwyzki produkcji r/r o 5,7% wobec +7,7% r/r miesiac
wczesniej.

Srednia cena gazu zakupionego w krajach UE i EFTA w I kwartale wzrosta
do 222,99 zi/MWh z 198,34 zi/MWh kwartat wczesniej - podat URE w
komunikacie.

Objasnienia, szczegbétowe 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. 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

Stabilna inflacja w strefie euro

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Inflacja HICP w strefie euro w kwietniu wyniosta 2,2% r/r (tyle samo co przed
Rynek walutowy % % miesigcem), co plasuje ceny konsumpcyjne lekko powyzej celu inflacyjnego EBC
EUR-PLN 4,2511 -0,39 0,20 (2%). W ubiegtym miesiacu obserwowaliémy spore spadki cen energii (-3,6%
USD-PLN 3,7816 -1,10 -1,19 r/r), podczas gdy ceny ustug rosty mocniej niz w marcu - o 4% r/r (ustugi
CHF-PLN 4,5297 -0,78 0,10 dodaty 1,56 p.p. do finalnego odczytu, podczas gdy ceny energii odjety 0,1
EUR-USD 1,1240 0,69 1,38 p.p.). Patrzac geograficznie, najwyzszy odczyt HICP w Unii Europejskiej
Rynek akcji pkt % % zanotowaliSmy w Rumunii (4,9% r/r), podczas gdy najwolniej ceny
WIG20 2787 -0,84 -1,59 konsumpcyjne rosty we Francji (0,9% r/r). Polska z odczytem na poziomie 3,7%
DAX 23 935 0,70 1,56 r/r jest w gérnej czesci stawki, ale inflacja HICP spadta ponizej 4% r/r. Odczyt
SP500 5964 0,09 1,31 inflacji byt zgodny z oczekiwaniami rynku, wiec nie spowodowat zwiekszonej
zmiennosci na rynku ani zmiany nastawienia co do kolejnych ruchéw EBC

(oczekiwana jest obnizka o 25 p.b. na najblizszym posiedzeniu w czerwcu).
Rynek pieniezny i rynek diugu Sprzedaz detaliczna w Chinach w kwietniu byta ponizej oczekiwan i urosta o
) _ _ 5,1% r/r, co byto spadkiem z poziomu 5,9% r/r przed miesiagcem (konsensus:
poziom zmiana 1D zmiana 5D 5,4% r/r). Jednoczeénie produkcja przemystowa przebita konsensus i wyniosta w
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. kwietniu 6,1% r/r wobec oczekiwanego wzrostu o 5,5% r/r. Mimo danych
1M WIBOR 5,38 -2 -3 lepszych od oczekiwan, réwniez byt to odczyt zauwazalnie gorszy niz przed
3M WIBOR 5,22 3 3 miesigcem (7,7% r/r). Patrzac catosciowo, odczyty pozostajg powyzej 5% r/r i
&M WIBOR 501 0 0 jezeli utrzymaja sie w tych okolicach w kolejnych miesigcach, gospodarka

' chinska w 2Q’'25 bedzie dalej rosna¢ zgodnie z rzadowym zatozeniem (ok. 5%).
SPW PL % p.b. p.b. EUR-USD w gére. Poczatek tygodnia przynidst nam ostabienie dolara i kurs
2Y 4,67 4 7 gtéwnej pary walutowej wynidst wczoraj na zamknieciu ok 1,124. Ostabienie
5Y 5,10 7 9 dolara, a takze nienajlepsze notowania amerykanskiej gietdy moga po czesci
10Y 5,51 7 9 wynikaé z obnizenia ratingu kredytowego przez Moody’s z Aaa do Aal.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

EUR-PLN w doét. Wczoraj w ciggu dnia, zioty odrobit z nawiazka straty z
poniedziatkowego (powyborczego) poranka i kurs EUR-PLN zakonczyt wczorajszy

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. s e o AT
dzien na poziomie ok 4,25. Przy stabosci dolara, ztoty umocnit sie rowniez wobec
DE2Y 283 5 14 o o
amerykanskiej waluty — o lekko ponad 1%.
DESY 295 7 16
DE10Y 293 7 15 Rentownos$¢ obligacji w gore. Krzywa rentownosci polskich obligacji w
pierwszym powyborczym dniu przesuneta sie w gére o 5-7 p.b. — mocniej na
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. dtugim koncu. Na amery_k_arﬁs_kim rynku, wczoraj rano rentowno_éci doéc_': mocno
us2yY 69 6 11 rosty, ze wzgledu na obnizenie ratingu Moody’s dla USA, ale w ciggu dnia straty
US5Y 103 10 13 te zostaty odrobione i rentownosci 10-latek na koniec sesji wyniosty ok. 4,45%.
US10Y 106 10 11 Na_nlemlle_cklm_ rynku_ mieliSmy stabilizacje wycen dlugu, mimo dos¢ sporej
zmiennosci w ciggu dnia.
Krzywa rentownoéci PL Dzi$: o 10:00 poznamy saldo rachunku biezacego w strefie euro w marcu
(konsensus: 35,9 mld euro s.a.).
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu
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10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
13:00 USA
16:30 USA
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9:15 Francja
9:30 Niemcy
9:30 Niemcy
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10:00 Polska
10:00 Niemcy
14:30 USA
15:45 USA
15:45 USA
16:00 USA
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USA
8:00 Niemcy
14:00 Polska
16:00 USA

Wydarzenie

Sprzedaz detaliczna r/r, %
Produkcja przemystowa r/r, %
Inflacja HICP r/r, %

Inflacja PPI r/r, %
Saldo rachunku biezgcego s.a.

Produkcja przemystowa r/r, %

Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r
Wynagrodzenie r/r, %

Zatrudnienie r/r, %

Wnioski o kredyt hipoteczny, %

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Indeks PMI dla usiug

Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla przemystu

Indeks PMI dla usiug

Indeks PMI dla przemystu

Produkcja budowlano-montazowa r/r, %
Indeks Instytutu Ifo

Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla przemystu

Sprzedaz doméw na rynku wtérnym, min

Pozwolenia na budowe domow, tys.
PKB n.s.a., r/r, %

Podaz pienigdza M3

Sprzedaz nowych doméw, tys.

Okres

kwiecien
kwiecien
kwiecien

kwiecien
marzec

kwiecien
kwiecien
kwiecien
kwiecien
maj
maj

maj
maj
maj
maj
maj
maj
kwiecien
maj
maj
maj
maj
kwiecien

kwiecien
1Q

kwiecien

kwiecien

Aktualna Konsensus Poprzednio

5,1
6,1
2,2

5,8
5,7
2,2

-0,6

-0,2
-1,5
8,1

-0,9

47,7
48,9
49,5
48,8
50,5
49,2
-0,6
87,3
230,0
51,0
49,8
4,1

-0,4
9,8
695,0

5,9
7,7
2,2

-0,2
34,3

2,5
11
7,7
-0,9
1,10

3454,0

47,3
48,5
49,0
48,3
50,1
48,6
11
86,9

229,0
50,8
50,2

4,0

1412,0
-0,4
10,3

724,0

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 Spotka 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 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 ponoszq

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 sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wiasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegbétowe 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i

$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



