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Informacje gospodarcze

W kraju

Kwietniowe dane o ptacach wykluczajg scenariusz ciecia stép procentowych
na czerwcowym posiedzeniu Rady Polityki Pienieznej - ocenia gtowny
ekonomista PKO BP Piotr Bujak. Jesli kolejne dane bedg rodzity watpliwosci
co do trwatosci i sity spadkowego trendu inflacji, to Rada moze zwlekac z
kolejnym cieciem stép dtuzej niz do lipca.

W kwietniu ceny skupu podstawowych produktéw rolnych, tj. pszenicy,
zyta, zywca wotowego, zywca wieprzowego, drobiu i mleka krowiego w
poréwnaniu z analogicznym miesigcem poprzedniego roku wzrosty o 12,5
proc. po wzroscie o 10,0 proc. w marcu - podat Gtowny Urzad
Statystyczny.

Ceny budowy budynkéw w marcu wzrosty o 0,5 proc. mdm - podat Gtéwny
Urzad Statystyczny.

Ceny materiatdw budowlanych oraz materiatdw do domu i ogrodu w
kwietniu spadlty o 0,6 proc. rdr - podaly Polskie Sktady Budowlane w
komunikacie.

Cena sprzedazy masta konfekcjonowanego od poczatku roku do 18 maja
spadta o 9,8 proc., ale na przestrzeni roku wzrosta o 24,1 proc., a w ciagu
2 lat o 48,2 proc. - wynika z danych wynika z danych Zintegrowanego
Systemu Rolniczej Informacji Rynkowej (ZSRIR) Ministerstwa Rolnictwa.

KE zgodzita sie na powotanie Funduszu Bezpieczenstwa i Odbudowy z KPO
- poinformowat na Platformie X wiceszef resortu funduszy i polityk
regionalnej Jan Szyszko.

Podaz pienigdza (M3) w kwietniu 2025 r. wzrosta o 10,4 proc. rdr do
2.547.055,9 min zt - podat Narodowy Bank Polski. W ujeciu miesiecznym
podaz pienigdza wzrosta o 1,2 proc.

Po zgodzie KE na utworzenie przez Polske funduszu obronnosci, jest juz
wszystko uzgodnione w ramach tej rewizji KPO, zostato juz tylko jej
formalne zatwierdzenie przez Rade UE - poinformowat PAP Biznes
wiceminister funduszy i polityki regionalnej Jan Szyszko. Dodat, ze po tej
rewizji latem nalezy spodziewa¢ sie kolejnego przelewu z KPO,
prawdopodobnie na kwote ok. 10 mid zt.

Ze Swiata

Produkt Krajowy Brutto Niemiec w I kwartale wzrést o 0,4 proc. kdk, po
uwzglednieniu czynnikdw sezonowych (SA) - poinformowat w komunikacie
Federalny Urzad Statystyczny w drugim, koncowym wyliczeniu. Wstepnie
spodziewano sie +0,2 proc. kdk.

Wskaznik nastrojow brytyjskich konsumentéw w maju wynidst -20 pkt.
wobec -23 pkt. miesigc wczesniej - podat GFK NOP Ltd. w komunikacie.
Analitycy prognozowali -22 pkt.

Chinskie bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) w Unii Europejskiej i
Wielkiej Brytanii osiggnety warto$¢ 10 mid euro w 2024 r., wzrastajac o 47
proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim i odbijac po raz pierwszy od 2016
roku - wynika z szacunkow firmy badawczej Rhodium Group.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Podwyzszona skltonnosc¢ do oszczedzania utrzymuje sie
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W pigtek NBP opublikowat kwietniowe dane o podazy pieniadza w Polsce.

Rynek walutowy % % , X L. . .,
EUR-PLN 42590 017 021 Agregat M3 wzrost o 10,4% r/r, najmocniej od kwietnia’2l. Na
USD-PLN 37472 055 500 przyspieszenie sktadaty sie: solidna dynamika gotéwki (10,5% r/r),
CHF-PLN 4'5631 0’38 _0’04 podtrzymanie dotychczasowych tendencji w depozytach gospodarstw
' ’ ' domowych (9,4% r/r) oraz dalsze przyspieszenie dynamiki depozytéw
EUR-USD 1,1362 0,72 1,78 T - ,
Rynek akeii " o o przedsiebiorstw z 5,9% r/r do 7,1% r/r. Dynamika kredytéw gospodarstw
W‘;GZO 1 27"17 o 8; = 3; domowych (po korekcie o kursy walutowe) nieznacznie przyspieszyla z
! ! 2,7% r/r do 2,8% r/r, a dla sektora przedsiebiorstw z 2,3% r/r do 3,7%
DAX 23 630 -1,54 -0,58 - ) . .
SP500 < 803 067 270 r/r. Systematycznie przyspiesza tempo wzrostu kredytow konsumpcyjnych,

do 6,1% r/r w kwietniu. Dynamika kredytow mieszkaniowych PLN
pozostata stabilna 6,5% r/r, a w przypadku kredytéw przedsiebiorstw
‘ kwiecien przyniost przyspieszenie wzrostu kredytu obrotowego (do 3,9%
Rynek pieniezny i rynek diugu r/r) i inwestycyjnego do 4,0% r/r. Podsumowujac, utrzymuje sie
podwyzszona sktonnos$¢ do oszczedzania wsrdéd gospodarstw domowych,

poziom zmiana 1D zmiana 5D wérdd przedsiebiorstw dynamika depozytéw odbija. W perspektywie kilku

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. ostatnich miesiecy ozywienie akcji kredytowej dla gospodarstw domowych
1M WIBOR 5,33 -6 -7 stabilizuje sie na umiarkowanym poziomie, a dla przedsiebiorstw ostatnie
3M WIBOR 5,22 -1 -3 dwa miesigce przyniosty wyhamowanie.
6M WIBOR 5,01 -1 0

Ostabienie dolara. W ubiegtym tygodniu kurs gtéwnej pary walutowej
SPW PL % p.b. p.b. systematycznie rost, konczac tydzien na poziomie ok. 1,135, wobec ciagtej
2y 4,57 -3 -6 niepewnosci odnosnie cet w polityce handlowej.
5Y 5,07 -1 4
10y 5,52 1 8 EUR-PLN dos¢ stabilnie. Ostatnie dwa tygodnie ztoty utrzymywat sie w

obszarze wahan 4,23-4,26.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Ostabienie na dlugim koncu krajowej krzywej rentownosci. W

Spread PL vs DE .b. .b. .b. , ’ .
prea e g e P ubiegtym tygodniu rentownosci polskich 10-latek wzrosty na dtuzszym
DE2Y 281 4 3 ., . ’ -
koncu, o ok. 8 p.b., w Slad za rynkami bazowymi.
DESY 297 6 10
DELOY 296 6 1 Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej za kwiecien.
Wraz z kwietniowym Biuletynem Statystycznym poznamy takze odczyt
Spread PL vs US p.b. p.b. p-b. stopy bezrobocia na koniec kwietnia i dane z rynku pracy BAEL za 1Q'25.
us2y 58 3 = Kolejne dane dla naszej gospodarki dopiero w piatek - wstepny szacunek
ussy 99 0 6 inflacji CPI za maj. Za granica, w tym tygodniu kalendarium danych
us10Y 101 1 5 makroekonomicznych jest takze dos$¢ skromne. We wtorek poznamy

majowy odczyt indeksu zaufania konsumentéw w USA publikowany przez
Conference Board oraz majowe nastroje dotyczace koniunktury

Krzywa rentownosci PL . ' . ) - .
y gospodarczej w strefie euro. W $srode wieczorem opublikowany zostanie

6.0 30 . . . . .
s »0 raport minutes z ostatniego posiedzenia Fed. W czwartek zrewidowany
52 odczyt PKB w USA za 1Q’25.
5o .\\\ 10
s W - TN == - 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
w0 -10 ktorym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i
' -20 $ledzenia nas na X/Twitter.
35 -30
iM 3M 6M 1y 2Y 5Y 10v
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] Zrédfo: NBP, opracowanie wiasne
Zrodto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio

Poniedziatek
USA, WIk. Brytania  Dzien wolny

10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % kwiecien 3,4 -0,3
10:00 Polska Stopa bezrobocia, % kwiecien 5,2 5,3
Wtorek

14:30 USA Zamdwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % kwiecien 0,0 -0,4
14:30 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % kwiecien -7,8 7,5
15:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % marzec 4,5 4,5
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board maj 87,0 86,0
$roda

9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % maj 6,3 6,3
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % maj -5,1
16:00 USA Indeks Fed z Richmond maj -10,0 -13,0
20:00 USA Publikacja minutes z posiedzenia FOMC maj

Czwartek

14:30 USA W nioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 230,0 227,0
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 1Q -0,3 -0,3
18:00 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk maj 1328,0
Piatek

1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % kwiecien 2,5 2,5
1:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % kwiecien 0,1 1,0
1:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % kwiecien 3,0 3,1
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % kwiecien -1,8 0,9
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % maj 4,3 4,3
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r kwiecien 3,7 3,6
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % maj 2,1 2,1
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % maj 2,0 2,2
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % kwiecien 0,3 0,5
14:30 USA Wydatki Amerykandéw m/m, % kwiecien 0,2 0,7
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan maj 51,0 50,8

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 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 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 autorow 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 ponoszg
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ 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 sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrodtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.
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