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EUR-USD, dane dzienne
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Informacje gospodarcze

W kraju

W IV kwartale liczba aktywnych przedsiebiorstw wzrosta o 3,7% r/r do
2.788.814 - podat GUS.

Popyt na kredyty mieszkaniowe w lutym wzrost o 37,2% r/r, a liczba
wnioskdéw o kredyty mieszkaniowe wzrosta o 24,3% - podat BIK w
komunikacie.

Do tej pory Polska zakontraktowata umowy na ponad 75 mid zt z KPO, z tego
prawie 48 mld zt w czesci dotacyjnej, co stanowi 43 proc. alokacji tej czesci
KPO - poinformowata na podkomisji sejmowe]j przedstawicielka MFiPR. W
lipcu resort liczy na wypfate 4. i 5. transzy KPO w wys. ok. 7 mld euro.

Ze Swiata

Sprzedaz detaliczna w Polsce w styczniu wzrosta o 1,2% r/r- podat Eurostat.
W ujeciu miesiecznym sprzedaz wzrosta o 0,8%.

Sprzedaz detaliczna w strefie euro w styczniu spadta o 0,3% w ujeciu
miesigc do miesigca, a miesigc wczesniej wyniosta 0,0%, po korekcie z -0,2
proc. - poinformowat w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii
Europejskiej. Analitycy spodziewali sie +0,1% m/m.

EBC zrewidowat w dét prognozy dynamiki PKB w strefie euro na 2025 r. do
0,9%, na 2026 r. do 1,2%, a na 2027 r. pozostawit bez zmian na poziomie
1,3%. EBC podniost prognozy inflacji na 2025 r. do 2,3%, w 2026 r.
pozostawit bez zmian na poziomie 1,9%, a w 2027 r. obnizyt do 2%.

EBC spodziewa sie, ze
poinformowata prezeska
posiedzeniu EBC.

inflacja bazowa bedzie nadal zwalnia¢ -
EBC, Christine Lagarde, na konferencji po

Inflacja w strefie euro powinna osiggna¢ 2% cel na poczatku 2026 r. -
poinformowata prezeska EBC, Christine Lagarde, na konferencji po
posiedzeniu EBC.

Wysoka niepewno$¢ wstrzymuje w Europie decyzje o inwestycjach - ocenita
prezeska EBC Christine Lagarde na konferencji po posiedzeniu EBC.

Rada Prezesow EBC obnizyta gtéwne stopy proc. o 25 pb. - podano w
komunikacie po posiedzeniu. EBC podat, ze stopy proc. staja sie znacznie
mniej restrykcyjne.

Bank centralny Turcji (CBT) obnizyt benchmarkowg, jednotygodniowg stope
repo o 250 pb. do 42,5% - poinformowat bank w komunikacie. Analitycy
ankietowani przez agencje Bloomberg spodziewali sie, ze stopy procentowe
zostang obnizone o 250 pb. do 42,5%.

25-proc. cla na Meksyk na wszystkie towary i ustugi objete
pétnocnoamerykanskg umowg handlowg, znang jako USMCA, zostajg
odroczone do 2 kwietnia - podat w czwartek prezydent USA Donald Trump
we wpisie na swojej platformie medialnej Truth Social.

Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 221 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 233 tys. wobec 242 tys. poprzednio.

Deficyt handlowy Standw Zjednoczonych w styczniu wynidst 131,4 mid USD
wobec 98,1 mld USD deficytu miesigc wczesniej, po korekcie z -98,4 mid
USD - poinformowat Departament Handlu 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.



Raport Rynkowy

pigtek, 7 marca 2025

Rynek walutowy i rynek akcji

Komentarz

Stopy procentowe w strefie euro w dét

poziom zmiana 1D zmiana 5D
Rynek walutowy o % Wczoraj Europejski _ Bank Centralny zdecydowat o obnize_niu sté_p
EUR-PLN 41757 051 0.28 procentowych w strefie euro o 25 p.b. i stopa depqzytowa wynosi aktualnie
USD-PLN 3’8722 0’55 _3’30 2,5%, co byto oczekiwanym ruchem. Zgodnie z komunikatem po

! ! ! posiedzeniu, polityka monetarna stata sie ,zauwazalnie mniej restrykcyjna”
CHF-PLN /3816 1,36 ~1,56 co moze sugerowa¢ nam zblizanie sie do konca cyklu obnizek stép.
EUR-USD 1,0785 -0,04 3.72 Jednoczesnie, gospodarka europejska ciagle mierzy sie z wyzwaniami, a
Rynek akcji pkt % % najnowsze prognozy makroekonomiczne EBC dla PKB zostaty obnizone: PKB
WIG20 2639 1,82 1,89 w 2025 r. 0 0,2 p.p. do 0,9%, w 2026 r. o0 0,2 p.p. do 1,2%. Jednocze$nie
DAX 23 419 1,47 3,85 podniesiona zostata prognoza dla inflacji w 2025 r. 0 0,2 p.p. do 2,3%. Na
SP500 5 739 -1,78 -3,63

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D

zmiana 5D

wystapieniu po posiedzeniu, prezes EBC (C. Lagarde) wskazywata, ze dalsze
decyzje beda podejmowane w oparciu o sptywajgce dane, majac na uwadze
szczegolnie perspektywy inflacji w obliczu publikowanych danych z
gospodarek strefy euro.

Nowe zamoéwienia w niemieckim przemysle rozczarowaty i w styczniu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. spadly o 2,6% r/r w.d.a. przy oczekiwanym wzroscie o 2,6% r/r w.d.a., po
1M WIBOR 5,85 -4 -1 grudniowym spadku o 6,9% r/r w.d.a. (korekta z -6,3% r/r). W ujeciu
3M WIBOR 5,85 -1 -1 miesiecznym zamowienia spadty o0 7% m/m s.a. przy oczekiwanym spadku o
6M WIBOR 5,80 -1 -1 2,8% m/m, po grudniowym wzroscie o 5,9% m/m (korekta z 6,9% m/m).
Spadki odnotowali$my réwniez po wylaczeniu duzych zamoéwien: -2,7%
SPW PL % p.b. p.b. m/m. Patrzac geograficznie, spadly zaréwno zamowienia krajowe (-13,2%
3y 5,37 4 8 m/m) jak i zagraniczne (-2,3% m/m), przy czym zamowienia ze strefy euro
5y 5,68 15 spadty o 2,5% m/m a spoza strefy euro o 2,3% m/m. Dane s stabe,
10y 5,97 18 natomiast impulsem wzrostowym moga by¢ decyzje o poluzowaniu fiskalnym
: za nasza granica, ktore zpowiedziane zostaty po ostatnich wyborach do
poziom zmiana 1D zmiana 5D Bundestagu.
Spread PL vs DE P-b. p-b. p-b. Sprzedaz detaliczna w strefie euro w styczniu spadta o 0,3% m/m s.a.
DE3Y 305 2 20 przy oczekiwaniach lekkiego wzrostu o 0,1% m/m. W ujeciu rocznym,
DESY 316 2 -21 odnotowaliémy wzrost o 1,5% w.d.a., réowniez lekko ponizej konsensusu
DE10Y 314 3 -24 (2,0% r/r w.d.a.). W catej Unii Europejskiej najwieksze spadki
odnotowalismy w Stowacji (-9% m/m) oraz Litwie (-4,8% m/m), natomiast
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. najwieksze wzrosty byty w Siowenii (+2,3% m/m) oraz na Wegrzech
us3y 139 8 14 (+2,2% m/m). Odczyt dla Polski wynidst +1,2% r/r oraz +0,8% m/m.
ussy 163 16
Us10Y 170 16 Liczba nowych zasitkéw dla bezrobotnych w Stanach Zjednoczonych
wyniosta 221 tys. (konsensus: 233 tys.), co jest zauwazalnym spadkiem
L. wobec poprzedniego tygodnia, gdy odczyt zaskoczyt w gore (242 tys.). Sa to
Krzywa rentownosci PL lekko uspakajajace dane, po Srodowym raporcie ADP, ktéry wskazywat
65 30 zaskakujaco mato nowych miejsc pracy. Petny obraz amerykanskiego rynku
6,0 20 pracownika poznamy dzi$ razem z danymi o nowych miejscach pracy w
5,5 ‘—.-—\/ 10 sektorze prywatnym i pozarolniczym.
5,0 0
s o Chwila stabilizacji na EUR-USD. Po kilku dniach gwattownych spadkéw
' dolara, kurs EUR-USD zyskat troche stabilnosci i wczoraj zakonczyt dzien na
*0 20 ok. 1,078.
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EUR-PLN lekko w gére. Przy braku dalszego ostabiania sie dolara, kurs
ztotego przesunat sie do géry. Kurs EUR-PLN wzrést do poziomu 4,175, a
USD-PLN do 3,872. W biezacym tygodniu, zdecydowana wieksza czes¢
zmiennosci na polskiej walucie wynika ze zdarzen na zagranicznych rynkach,
ze wzgledu na brak publikacji danych makroekonomicznych z krajowego
podwoérka.

Rentownosci dalej w gore. Utrzymujaca sie presja na niemieckie obligacje
skarbowe powoduje wzrosty rowniez krajowej krzywej rentownosci.
Aktualnie polskie 10-latki zblizyty sie ponownie do 6%.

Dzi$: o 11:00 poznamy dane o PKB w strefie euro w 4Q'24 (konsensus:
0,9% r/r), a 14:30 o opublikowane zostang dane z rynku pracy z USA w
lutym: zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (konsensus: 160 tys.),
w sektorze prywatnym (konsensus: 146 tys.) oraz stopa bezrobocia
(konsensus: 4,0%).

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

nas na X/Twitter.

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.


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

Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Inflacja HICP r/r, %

Indeks PMI dla przemystu
Indeks ISM dla przemystu

Stopa bezrobocia, %
Stopa bezrobocia, %

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Inflacja producencka PPI r/r, %
Whnioski o kredyt hipoteczny, %
Raport ADP, tys.

Indeks PMI dla ustug

Zamowienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, %
Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, %

Zamowienia w przemysle m/m, %
Indeks ISM dla ustug
Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, %
Raport Challengera r/r, %
Decyzja EBC ws. stop procentowych, %

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.

Bilans handlu zagranicznego mid USD
Jednostkowe koszty pracy k/k
Wydajnos¢ pracy k/k

Konferencja po posiedzeniu EBC

Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, %
PKB s.a., r/r, %
Stopa bezrobocia, %

Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys.
Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys.

Okres

luty
luty
luty
luty
luty
luty
luty
luty

styczen
styczen

luty
luty
luty
luty
styczen
luty
luty
luty
styczen
styczen
styczen
luty
luty

styczen
luty
marzec
marzec
styczen
4Q
4Q

marzec

styczen
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50,8
50,6
45,8
46,5
47,6
2,4
52,7
50,3

2,5
6,2

51,4
45,3
51
50,6
1,8
20,4
77,0
51,0
0,0
3,2
1,7
53,5
3614

1,5
103,2
2,50
221,0
-131,4
2,2
1,5

2,6

50,4
49,1
45,3
46,1
46,1
2,3
50,1
50,7

2,4
6,3

50,7
44,5
52,2
50,7
1,3

140,0
49,7
0,0
3,1
1,7
52,5
800

2,0

2,50

233,0

-128,8
3,0
1,2

2,6
0,9
4,0

160,0

146,0

Aktualna Konsensus Poprzednio

50,1
48,8
45,0
45,0
46,6
2,5
51,2
50,9

2,5
6,2

51,0
45,3
52,5
51,3
0,1
-6,4
186,0
52,9
0,0
3,2
-0,6
52,8
-2332

2,2
-39,5
2,75
242,0
-98,1
2,2
1,5

-6,9

0,9

4,0
143,0
111,0

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. Wtascicielem 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

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 ponosza
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 sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrbdtem danych sg 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.

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



