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EUR-USD, dane dzienne
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Informacje gospodarcze

W kraju

Obnizki stép proc., ktére nie utrwalg inflacji, beda mozliwe dopiero pod
koniec 2025 r., chyba ze wczesniej pojawig sie sprzyjajace okolicznosci i
bedaq argumenty za cieciem - poinformowata PAP Biznes cztonkini RPP
Gabriela Mastowska. Jej zdaniem RPP bedzie miata przed sobg diuzsza serie
obnizek.

W S$rednim okresie inflacja w Polsce zmierza do celu, niezaleznie od
przeszkdd po drodze - poinformowat cztonek zarzadu NBP, Artur Sobon.

Nowe zamowienia w przemysle w lutym 2025 r. spadty o 2,2% r/r, wobec
wzrostu o 0,4% r/r miesigc wczesniej - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Nowe zamdwienia w przemysle na eksport w lutym 2025 r. w ujeciu r/r
wzrosty 0 1,3%, po spadku o 3,5% r/r miesiqc wczesniej - podat GUS.

Stopa bezrobocia w lutym 2025 r. wyniosta 5,4%, wobec 5,4% miesiac
wczesniej - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Sprzedaz hurtowa przedsiebiorstw handlowych w lutym 2025 r. spadta o
3,1% r/r, po spadku o 0,6% miesiac wczesniej, a m/m spadta o 1,8% po
spadku o 5,7% poprzednio - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W marcu ogdlny wskaznik syntetyczny koniunktury dla Polski wyniost 97,7
wobec 97,3 miesigc wczesniej - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W lutym 2025 roku 42 firmy zadeklarowaly zwolnienie 2,0 tys. pracownikéw
- podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W marcu 51,5% firm przetworstwa przemystowego planowato wydatki
inwestycyjne w 2025 roku - podat Gtdwny Urzad Statystyczny.

Wartosc¢ kosztorysowa inwestycji rozpoczetych w 2024 roku wzrosta o 14,3%
r/r do 85,4 mid zt - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Ceny budowy budynkéw w styczniu wzrosty o 0,1% m/m- podat Gidwny
Urzad Statystyczny.

Ze Swiata

Indeks Ifo, obrazujacy nastroje wsrdd przedsiebiorcow niemieckich, wynidst
w marcu 86,7 pkt. wobec 85,3 pkt. miesigc wczesniej, po korekcie z 85,2
pkt. - podat instytut Ifo w komunikacie. Analitycy spodziewali sie indeksu na
poziomie 86,7 pkt.

Produkcja stali surowej w UE w lutym spadta o 7,1% do 10,1 min ton -
wynika z danych stowarzyszenia World Steel Association.

Narodowy Bank Wegier (MNB) pozostawit bez zmian referencyjng, 3-
miesieczng depozytowg stope na poziomie 6,50% - poinformowat bank po
zakonczeniu posiedzenia. Analitycy ankietowani przez agencje Bloomberg
spodziewali sie dokfadnie takiej decyzji MNB.

Indeks zaufania amerykanskich konsumentéw spadt w marcu do 92,9 pkt. z
98,3 pkt. miesigc wczesniej - wynika z raportu Conference Board.

Sprzedaz nowych domoéw w USA w lutym wyniosta 676 tys. w ujeciu
rocznym, wobec oczekiwanych 682 tys. - poinformowat Departament
Handlu.

Amerykanski wskaznik aktywnosci wytworczej Richmond Fed w marcu
wynidst -4 pkt. wobec +6 pkt. miesigc wczesniej - poinformowat oddziat Fed
w Richmond.

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

poziom zmiana 1D zmiana 5D
" . Indeks instytutu Ifo w Niemczech w marcu wzrést z 85,3 (po rewizji z 85,2) do
Rynek walutowy %o o poziomu 86,7. Biezace nastroje wéréd firm za Odrg poprawity sie (wzrost indeksu
EUR-PLN 4,1656 -0,24 -0,42 biezacej sytuacji z 85 do 85,7), a oczekiwania co do przysztoéci réwniez wyraznie
USD-PLN 3,8602 -0,17 0,99 wzrosty (indeks oczekiwan wzrdst z 85,6 do 87,7). W kazdym z analizowanych
CHF-PLN 4,3733 -0,14 0,30 sektoréow gospodarki indeks zaréwno biezacej sytuacji jak i oczekiwan wzrdst,
EUR-USD 1,0791 -0,09 -1,41 cho¢ w przypadku budownictwa caly czas wyzwaniem pozostaje brak zamdwien.
Rynek akcji pkt % % Powoduje to, ze indeks oczeki,war'l w sektorze budownictwa sie poprawit, ale ciggle
WIG20 2800 1,18 0,05 jest na niskjm poziomie. Catosciowo, indeks Ifo sugeruje, ze niemieckie firmy licza
DAX 23 110 1,13 116 na ozywienie gospodarcze.
SP500 5777 0.16 1,79 W lutym stopa bezrobocia w Polsce wyniosta 5,4%, czyli o 0,1 p.p. nizej niz
wskazywat wstepny szacunek MRIiPS. Aktualny odczyt pozostaje wiec na
niezmienionym poziomie wobec stycznia. Liczba bezrobotnych w lutym byta o0 1,3
Rynek pieniezny i rynek diugu tys. wieksza niz w analogicznym okresie przed rokiem.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Indeks zaufania konsumentéw Conference Board w USA w marcu spadt
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. czwarty miesiac z rzedu z poziomu 100,1 w lutym (po rewizji z 98,3) do 92,9.
1M WIBOR 5,86 1 > Konsensus rynkowy zaktadat pogorszenie do poziomu 94. Jest to najnizszy
3M WIBOR 5,87 5 poziom od 2020 roku. Wskaznik dotyczacy biezacej sytuacji, ktdry oparty jest na
6M WIBOR 577 R -3 krétkoterminowych prognozach konsumentéw dotyczacych m.in. dochoddéw i
' warunkow na rynku pracy, spadt az o 9,6 pkt. do 65,2. Poziom ponizej 80 zwykle
o sygnalizuje nadchodzacq recesje. Sposérdd 5 sktadowych indeksu, tylko jedna z
SPW PL % p-b. p-b. nich (ocena obecnych warunkéw na rynku pracy), lekko wzrosta.
3y 5,16 -3 -4
5Y 5,46 -4 -5 EUR-USD lekko w dét. Kurs gtdwnej pary walutowej wczoraj ponownie lekko
10y 5,82 -3 -4 spadt i aktualnie EUR-USD jest ponizej 1,08.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Dalsze umocnienie ztotego. Kurs EUR-PLN obnizyt sie wczoraj o 0,2% i wczoraj
Spread PL vs DE p.b. Db p.b. notowania zakonczyty dzien na ok. 4,165. O_t;serwowali_s’my réwniez umocnienie w
DE3Y 295 s > stosunku do dolara - kurs USD-PLN wynidst wczoraj ok. 3,86. Polska walute
wspierajg rozmowy o potencjalnym pokoju na Ukrainie, ktdre odbywaty sie w
DESY 303 -6 -2 Rijadzie. Aktualnie do zakonczenia dziatan wojennych ciagle daleko, ale Ukraina i
DE10Y 303 -6 -3 Rosja zgodzity sie na zapewnienie bezpiecznej zeglugi po Morzu Czarnym.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Lekkie spadki r,entownoéci SPW. Polska krzywa rentownosci wczoraj
us3y 117 0 Y przesuneta sie w dét o 3-4 p.b. W tym tygodniu czeka nas przetarg obligacji o
USsY 139 1 5 tacznej wartosci 6-10 mlid zt, ktéry MF planuje na czwartek, co moze przynies¢
podwyzszong zmienno$¢ na rynku. Na amerykanskim rynku dtugu
us10¥ 151 -1 -7 obserwowaliémy spadki rentownosci, mimo nienajlepszych danych o nastrojach
konsumentow.
Krzywa rentownosci PL i i i
60  5° 5s o s 30 Dzis: o 13:30 opublikowane zostang lutowe dane z USA dotyczace zamowien na
' o dobra trwatego uzytku (konsensus: -1,0% m/m), a o 14:00 poznamy decyzje
5.5 . o 2 banku centralnego w Czechach ws. wysokosci stop procentowych (nie
50 10 spodziewane sg zmiany).
0
4,5 10 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
a0 mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
' 20 X/Twitter.
3,5 -30
M 3M 6M 1y 3y 5y 10y
_ _ 115 Indeks Ifo, Niemcy
Zmiana 1D, pb (p‘o)_ Zmiana 5D, pb (po) 110
=—e==Krzywa rentownosci, % (lo)
105
Krzywa FRA PL
= ¥ - *Vﬂ.’\\,\ A rl
60 s 30 100 \_/\‘ ,v/" Yo v v \
5,5 20 95 |
5,0 - 06 10 0 W\/\ s
@4 0 | Wl
4,5 42 a2 2 0 85 |
4,0 20 80
3,5 -30 75 \
FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
1x4 2x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 70
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Krzywa FRA (I0) mar 11 mar 13 mar 15 mar 17 mar 19 mar 21 mar 23 mar 25
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne Ifo Ifo biezace Ifo oczekiwania

Komentarz

Poprawa nastrojow za nasza zachodnia granica

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu marzec 48,9 45,5 45,8
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug marzec 46,6 44,5 46,6
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu marzec 48,3 46 47
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug marzec 50,2 52,0 51,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu marzec 48,7 47,3 47,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug marzec 50,4 50,7 50,6
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % luty -0,5 3,4 4,9
14:00 Polska Podaz pieniqgdza M3 luty 9,1 9,1 9,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu marzec 49,8 51,6 52,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug marzec 54,3 51,0 51,0
Wtorek

14:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. luty 1459 1455 1459
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo marzec 86,7 86,7 85,2
10:00 Polska Stopa bezrobocia, % luty 5,4 5,4 5,4
14:00 Wegry Decyzja ws. stop procentowych marzec 6,50 6,50 6,50
15:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % styczen 4,7 4,8 4,5
16:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board marzec 92,9 94,0 100,1
16:00 USA Indeks Fed z Richmond marzec -4,0 1,0 6,0
16:00 USA Sprzedaz nowych domoéw, tys. luty 676 680 664
$roda

12:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % marzec -6,2
13:30 USA Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % luty 0,2 0,0
13:30 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % luty -1,0 3,2
14:30 Czechy Decyzja ws. stop procentowych marzec 3,75
15:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk marzec 1977,0 1745,0
Czwartek

10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r luty 3,8 3,6
13:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. marzec 225,0 223,0
13:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 4Q 2,3 2,3
Piatek

9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % marzec 6,2 6,2
13:30 USA Dochody Amerykanow m/m, % luty 0,4 0,9
13:30 USA Wydatki Amerykandéw m/m, % luty 0,5 -0,2
15:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan marzec 57,9 57,9

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 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 sposdb 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¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac si¢ wtasna, niezalezng ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialno$¢ 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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