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Informacje gospodarcze

W kraju

Wartos$¢ udzielonych kredytéw mieszkaniowych w lutym spadta w Polsce o
32,0% r/r do 6,236 mid zt - podato Biuro Informacji Kredytowej (BIK).
Wobec poprzedniego miesigca wartosc kredytéw spadta o 9,9%.

Prezes NBP Adam Glapinski, podczas wystgpienia na kongresie Zwigzku
Bankow Polskich powtdrzyt, Zze obecnie nie ma podstaw do zmiany stép
procentowych, wobec faktu, ze inflacja, w tym bazowa, jest obecnie
podwyzszona i nie zbiegnie do celu w kolejnych miesigcach.

Prezes NBP Adam Glapinski podczas wystgpienia na kongresie Zwigzku
Bankéw Polskich zasugerowat bankom, by podwyzszyty oprocentowanie
depozytow dla klientow w obecnym otoczeniu wysokich nominalnych stép
procentowych.

Polska znajduje sie obecnie w fazie ozywienia koniunktury gospodarczej,
ktore powinno sie co najmniej utrzymac - ocenit wiceminister finanséw
Jurand Drop. Jak wskazat, w kontekscie wzrostu gospodarczego utrzymuje
sie niepewnos$¢ zwigzana z czynnikami geopolitycznymi.

Liczba pracujacych w gospodarce narodowej na koniec pazdziernika 2024
roku wyniosta 15.146,2 tys. - podat GUS.

Liczba pracujacych na wtasny rachunek na koniec pazdziernika 2024 roku
wyniosta 3.164,6 tys. - podat GUS.

Przecietny miesieczny dochdd rozporzadzalny na osobe w 2024 roku wyniost
3.167,17 zt wobec 2.678,30 zt w 2023 roku - podat GUS.

W 2024 roku najwyzsze PKB na mieszkanca odnotowano w Luksemburgu,
najnizsze w Butgarii. Polski PKB na mieszkarnca stanowit 79% s$redniej w UE -
podat Eurostat.

Ze Swiata

Liczba oséb ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 224 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 225 tys. wobec 225 tys. poprzednio, po korekcie z
223 tys.

Zapasy amerykanskich hurtownikéw w lutym wzrosty o 0,3% w ujeciu
miesigc do miesiqca - poinformowat we wstepnym odczycie Departament
Handlu USA. Oczekiwano +0,7%.

Produkt Krajowy Brutto USA w czwartym kwartale wzrdst o 2,4% w ujeciu
zanualizowanym (SAAR) kwartat do kwartatu - podat Departament Handlu
USA w trzecim, ostatnim wyliczeniu. W II wyliczeniu szacowano 2,3%,
konsensus wynosit 2,3%.

Liczba umdw na sprzedaz domow podpisanych przez Amerykanow w lutym
wzrosta o 2% m/m - podato Krajowe Stowarzyszenie Posrednikédw w Handlu
Nieruchomosciami (National Association of Realtors).

Prezydent USA Donald Trump ogtosit w $rode, ze 2 kwietnia natozy 25-proc.
cto na wszystkie samochody i lekkie ciezaréwki importowane z zagranicy.
Dotychczasowa stawka wynosita 2,5%.

Szefowa Komisji Europejskiej Ursula von der Leyen zapowiedziata w $rode,
ze UE oceni $rodowg zapowiedz Donalda Trumpa o natozeniu 25-proc. cet na
wszystkie samochody importowane z zagranicy. "Cta to podatki - zie dla
przedsiebiorstw, gorsze dla konsumentéw" - ocenita.

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

Wojna celna
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W biezacym tygodniu D. Trump ogtosit, ze 2 kwietnia zostang natozone 25% cta

Rynek walutowy o %o na samochody i lekkie ciezaréwki, ktére sg importowane zza granicy
EUR-PLN 4,1832 -0,08 -0,32 (dotychczasowa stawka wynosita 2,5%). Prezydent USA przy podpisywaniu
USD-PLN 3,8728 -0,49 0,17 dokumentéw stwierdzit, ze takie dziatanie spowoduje, ze zagraniczne firmy
CHF-PLN 4,3932 -0,23 0,20 zwiekszg produkcje aut w Stanach. W odpowiedzi, premier Kanady (M. Carney)
EUR-USD 1,0801 0,44 -0,46 powiedziat, ze dotychczasowe stosunki miedzy tymi dwoma krajami, ktore
Rynek akcji pkt % % opieraty sie na pog’febiajqcej sie integracji, dobiegty konca. Zapgwiedziane zostaty
WIG20 2780 0,39 0,97 cta odwetqwe, k,torg .bgdq miaty duzy. wpltyw na amerykanska gospodarkle.
DAX 22 679 0,70 139 Odpowiedziata rdéwniez strona europejska - U. von der Layen potepita

SP500 5 693 0.33 0.45 wprowadzenie cet przez USA. Unia Europejska dodatkowo zapowiedziata, ze w
et ! przygotowaniu sq dobrze dostosowane taryfy celne.

Liczba zasitkéw dla bezrobotnych w USA pozostaje na stabilnym poziomie

Rynek pieniezny i rynek diugu 224 tys., co jest odczytem minimalnie ponizej oczekiwan rynkowych. Sytuacja na

rynku pracy jest stabilna i ciggle utwierdza decydentéw Fed w niespiesznym

i jana 1D zmiana 5D o ] p
poziom zmiana 1D zmiana dazeniu do nizszych stép procentowych.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.

1M WIBOR 5,86 -1 > PKB w 4Q’'24 w USA wzrost wedtug finalnego szacunku o 2,4% k/k saar, co jest

3M WIBOR 5,86 0 0 odczytem lekko powyzej wstepnych danych (2,3% k/k saar), a jednoczesnie

6M WIBOR 5,76 0 -3 stabszym niz w 3Q'24 (3,1% k/k saar). Dobrym sygnatem (szczegodlnie dla Fed)
jest rowniez rewizja w dét bazowego deflatora PCE, ktéry w ostatnim kwartale
ubiegtego roku wynidst 2,6% k/k wobec 2,7% k/k wst.

SPW PL % p.b. p.b.

3Y 5,20 3 1 Ostabienie dolara. Wojna celna nie sprzyja amerykanskiej walucie i kurs EUR-

5Y 5,48 2 -1 USD wczoraj wzrdst o 0,44% do poziomu powyzej 1,08. Dzi$ poznamy lutowg

1oy 5,84 3 -1 inflacje PCE w USA, ktéra, jesli zaskoczy nizszym odczytem od konsensusu,

wptynie na zwiekszone oczekiwania co do obnizek stdép procentowych przez Fed.

poziom zmiana 1D zmiana 5D W takim scenariuszu, dolar moze ulec dalszemu ostabieniu.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. L. . . . -
DE3Y 306 8 Ztoty mocniejszy pod koniec tygodnia. Wczoraj, przy stabosci dolara, kurs
Deey 310 . EUR-PLN zaliczyt kosmetyczny spadek i wynidst na koniec dnia 4,183. Kurs USD-

PLN zanurkowat i aktualnie wynosi 3,872. Polskiej walucie mogta pomagac
DE10Y 307 5 0 wczorajsza wypowiedZz prezesa NBP, A. Glapinskiego, ktéry powiedziat, ze
aktualnie nie ma podstaw do zmian stép procentowych.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. ) o, . . . L
us3y 121 6 -4 Lekkie wzrosty na SPW. Wczoraj krotki _konlec pO|S|(Ie_] Ikrzywe] rentownosci
przesunat sie lekko w dot, podczas gdy dtuzszy koniec wzrdst o ok 2-3 p.b. Na
ussyY 139 3 -8 L > ; - s 3 ;
amerykanskim rynku obserwowaliSmy spadki rentownosci na krotkim koncu i
usoy 148 2 -13 stabilizacje na dtugim.

Krzywa rentownosci PL Dzié: o 9:55 czekaja nas dane o niemieckiej stopie bezrobocia w marcu
60 % 5o o s 39 (konsensus: 6,2%), o 13:30 opublikowany zostanie raport na temat lutowych
' o dochoddw i wydatkéw amerykanow (konsensus odpowiednio: 0,4% m/m, 0,5%
55 N 52 0 m/m). Wraz z raportem na temat wydatkéw amerykandéw, opublikowany zostanie
5o 10 lutowy deflator PCE (konsensus: 2,5% r/r) oraz bazowy PCE (konsensus: 2,7%

0 r/r).

4,5 10
40 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
' 20 mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
35 -30 X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
m Konsumpcja prywatna Inwestycje Zapasy

Eksport netto Spozycie publicane —PKB

Zrédfo: 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 50,2 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

13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % marzec -2,0 -6,2
16:00 USA Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % luty 0,7 0,2 0,1
16:00 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % luty 0,9 3,1 3,3
14:30 Czechy Decyzja ws. stop procentowych marzec 3,75 3,75 3,75
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk marzec -3341 1977 1745
Czwartek

10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3, %, r/r luty 4,0 3,8 3,8
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. marzec 224,0 225,0 223,0
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 4Q 2,4 2,3 2,4
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 sig¢ 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.

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.



