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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,18
1,16 W kraju
1,14
L12 W pigtek resort finanséw podat, ze 23 kwietnia zaoferuje do sprzedazy
1,10 obligacje o tacznej wartoséci 7-12 mid zt serii OK0127, PS0729, WZ0330,
1,08 PS0730, DS1033 i DS1034. Wczedniej, w miesiecznym planie, resort
122 finansow informowat o podazy na poziomie 6-12 mid zt.

125 NBP w marcu zwigkszyt zasoby ztota do 15,973 min uncji z 15,443 min uncji
24-04  24-06  24-08  24-10  24-12  25-02  25-04 miesigc wczesniej - wynika z bazy danych NBP.

EUR-PLN, dane dzienne Udziat ziota w rezerwach NBP na koniec grudnia 2024 r. wynosit 16,9 proc.
440 Bank centralny ma w planach zwiekszenie udziatu ztota do 20 proc. catosci
4,35 rezerw walutowych. Ma to nastgpi¢ w 2025 r.

30 Ze $wiata

4,25

4,20 Prezydent Donald Trump wraz ze swoim zespotem bedzie nadal analizowat
sprawe dotyczacq mozliwego zwolnienia szefa Rezerwy Federalnej, czyli

415 banku centralnego, Jerome'a Powella - powiedziat w piqtek Kevin Hassett,

4,10 doradca prezydenta USA ds. gospodarczych.
24-04 24-06 24-08 24-10 24-12 25-02 25-04

USD-PLN, dane dzienne USA i'Ukraina podpisaty w c;wartek on line Ii_s,t i_ntency,j_ny w spr’awie
420 zawarcia umowy o eksploatacji przez USA ukrainskich zt6z mineratéw -
' poinformowata ukrainska pierwsza wicepremier i minister gospodarki Julia
410 Svyrydenko.

4,00
Po wizycie w Paryzu wspotpracownikdéw prezydenta USA Donalda Trumpa
3,90 .. o syers - . . R
przedstawiciele wtadz Francji okreslili rozmowy jako znakomite. W ich ocenie
3,80 sq one poczatkiem pozytywnego procesu angazujacego kraje europejskie. W
3,70 Paryzu rozmawiali przedstawiciele USA, Francji, Niemiec, Wielkiej Brytanii i
Ukrainy.
3,60

24-04 24-06 24-08 24-10 24-12 25-02 25-04

W Rzymie zakonczyta sie w sobote druga runda rozméw USA-Iran w sprawie

CHF-PLN, dane dzienne iranskiego programu atomowego - poinformowata iranska telewizja
4,70 panstwowa, cytowana przez Reutersa i AFP. Wedlug niej trzecia runda
4,65 negocjacji odbedzie sie za kilka dni.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Tydzien z krajowymi danymi
poziom zmiana 1D zmiana 5D

W biezacym tygodniu na rynek sptynie szereg danych makroekonomicznych z

Rynek walutowy Yo % Polski. Te beda rozczytywane gtéwnie w konteksécie zmienionej po kwietniowym
EUR-PLN 4,2705 -0,42 -0,27 posiedzeniu komunikacji RPP. Rada dwa tygodnie temu data sygnat wyraznego
USD-PLN 3,7080 -1,36 -1,71 ztagodzenia swojego nastawienie do polityki monetarnej, a prezes NBP pierwszy
CHF-PLN 4,5835 -0,26 -1,02 raz w tym roku dat do zrozumienia, ze nadchodza obnizki stop procentowych.
EUR-USD 1,1515 1,07 1,44 Decyzje w tej kwestii wg niego sgq mozliwe juz na najblizszych posiedzeniach i
Rynek akgji pkt % % bedaq m.in. uzaleznione od sptywajacych danych. Jesli te potwierdza tegoroczne
WIG20 2644 1,06 3,52 tendencje, tj. gtdwnie kontynuacje dezinflacji, dalsze chtodzenie dynamiki ptac
DAX 21 206 -0,49 3,13 oraz lekko rozczarovyujqce tempo ozywienia gospodarczego, prezes NBP nie
SP500 5 158 2,36 4,58 wykluczat korekty stép nawet o 50 p.b. juz w maju. Co do dwdch ostatnich

pozycji z zakresu ww. statystyk (ptace, koniunktura) odpowiedzi w zasadzie
poznamy juz w tym tygodniu. We wtorek GUS opublikuje marcowe dane o
produkcji przemystowej, produkcji budowlano-montazowej oraz o przecietnym
Rynek pieniezny i rynek diugu zatrudnieniu i wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw. Spodziewamy sie
pierwszego w tym roku wyrazniejszego wzrostu produkcji przemystowej (4% r/r

poziom zmiana 1D zmiana 5D wobec konsensusu PAP 3,6% r/r), a takze potwierdzenia tegorocznego odbicia w

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. produkcji budowlano-montazowej i dynamiki na poziomie 5,3% r/r (konsensus
1M WIBOR 5,72 -5 -12 PAP 5,6% r/r). Wynagrodzenia naszym zdaniem wzrosng o 8,1% r/r (konsensus
3M WIBOR 5,49 5 -9 PAP 7,7% r/r), a z,atrudnienie obnizy sie o 0,9% r/r (nasza prognoza w linii z
6M WIBOR 519 1 8 konsensusem). W srode GUS pokaze marcowe dane o sprzedazy detalicznej. Tu

oczekujemy nieznacznego wzrostu o 0,6% r/r (konsensus PAP 0,4% r/r),
czes$ciowo ograniczonego przez podwyzszong baze (w marcu’24 realizowane byty

SPW PL % p-b. p-b. wydatki wielkanocne). Poza tym w $rode MF przeprowadzi aukcje obligacji o
3Y 4,44 0 -6 planowanej podazy 7-12 mld PLN. W czwartek GUS opublikuje najnowszy biuletyn
SY 4,70 0 -8 statystyczny oraz dane o stopie bezrobocia rejestrowanego na koniec marca
10vY 5,23 0 -3 (spodziewamy sie potwierdzenia szacunku MRPIPS na poziomie 5,3%). Generalnie
oceniamy, ze tegotygodniowy pakiet danych moze sprzyja¢ majowej decyzji o
poziom zmiana 1D zmiana 5D obnizce stép procentowych przez RPP, ale nie przesadzi o mocnym ruchu (-50
Spread PL vs DE o.b. p.b. p.b. p.b.). W wynag_rodzen_iach powinpién_w zobaczy¢ pot\_/vierdzenie schtodzen_ia
DE3Y 266 dyna_mlkl ‘rocznej na jednoznacznie Jed_nocyfrowe poziomy, a w sprzledaz,)f
detalicznej (proxy dla popytu konsumpcyjnego) dane powinny pokazywac dosc
DESY 268 0 3 rachityczne ozywienie. Z drugiej strony w danych o produkcji powinniémy
DE10Y 276 0 7 obserwowac sygnaty przyspieszania popytu inwestycyjnego.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Za granica uwaga inwestoréw skupiona bedzie zapewne wciaz na
us3y 64 0 15 doniesieniach z Biatego Domu. W kontekscie regionu CEE, w tym Polski, wazne
US5Y 76 0 14 beda wiadomoéci doF. perspek_tyw wojny na Ukrainie. W _uj_eciu_ globa_lnym_
US10Y 91 0 14 kluczowe sg informacje dot. wojen celnych oraz temat najswiezszej ,medialnej

ofensywy” D. Trumpa, ktdry w ostatnich dniach sugerowat mozliwos¢ usuniecia z
pozycji prezesa Fed J. Powella. Taki ruch jest dalece watpliwy od strony prawnej,
Krzywa rentownosci PL ale rynek negatywnie przyjat ww. wypowiedzi, postrzegane jako wywieranie presji
na Fed, a nawet atak na niezalezno$¢ banku centralnego. W poniedziatek ostabiat

o0 is * sie dolar i amerykanskie obligacje, a takze doszto do spadkéw na Wall Street. W
55 52 s 20 sferze danych bardzo interesujgce beda publikacje wstepnych kwietniowych PMI
5o /’ 10 dla USA i strefy euro ($roda), w ktérych zobaczymy juz reakcje biznesu na
' . ) o zaostrzenie przez USA wojny celnej z Chinami i resztg S$wiata. W czwartek
4,5 a3 ‘ 10 sptynie niemiecki Ifo oraz marcowe dane o zamoéwieniach na dobra trwate w USA.
4,0

20 Dolar pozostaje pod presja. W ostatnich dniach D. Trump nasilit krytyke
3,5 30 ], Powella, nawotujac do obnizek stép procentowych Fed i przy okazji

w 3 om v 3 > 1ov sugerujac, ze moze zwolni¢ prezesa banku centralnego. To kolejny element,
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ktory w krotkim terminie podwyzsza awersje inwestorow do aktywdw
—e—Krzywa rentownosci, % (1o) amerykanskich, a co za tym idzie rowniez dolara. EUR-USD w poniedziatek
Krzywa FRA PL przebit 1,15 i tym samym znalazt sie na najwyzszym poziomie od 2021.
Rl %0 Ztoty stabilnie wzgledem euro i najmocniejszy od niemal 4 lat
50 o . ig wzgledem dolara. W ub. tygodniu kurs EUR-PLN odbit sie od 4,30 i w
4,5 K o piatek wyladowat w rejonie 4,27. Trwa zatem konsolidacja ponizej 4,30.
4,0 e 10 USD-PLN natomiast ugruntowywat swojg pozycje ponizej 3,80, a w
35 — 20 poniedziatek, przy wyraznym ostabieniu dolara, skierowat sie w rejon 3,70.
0 FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 30 SPW kontynuuja umocnienie. W ub. tygodniu, przy podtrzymanych
x4 x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 tendencjach spadkowych rentownosci niemieckiego Bunda, krajowa krzywa
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) —e—Krzywa FRA (I0) réwniez przesuneta sie umiarkowanie w dét. 10-letni benchmark umocnit sie

0 3 p.b. (do 5,23%).

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne i ) ) . ,
Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia nas na

X/Twitter.
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12 19 503, +48 12 370 74 00. Informacja dot. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu korporacyjnego: tel. 22 531 93 20. Informacja dot. produktéw 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

Raport Rynkowy

wtorek, 22 kwietnia 2025

Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Polska, Europa Dzien wolny
Wtorek
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % marzec 3,6 -2,0
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r marzec -1,1 -1,3
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % marzec 7,8 7,9
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % marzec -0,9 -0,9
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % marzec 5,6 0,0
16:00 USA Indeks Fed z Richmond kwiecien -6,5 -4,0
$roda

USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. marzec 1482,0
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu kwiecien 48,0 45,8
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug kwiecien 47,6 47,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu kwiecien 47,6 46,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,4 50,9
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu kwiecien 47,5 47,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,5 51,0
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % marzec 0,5 -0,5
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., min EUR luty 15000 14001
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % kwiecien -8,5
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 marzec 9,6 9,1
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu kwiecien 49,0 52,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug kwiecien 52,8 54
16:00 USA Sprzedaz nowych domdw, tys. marzec 684,0 676,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk kwiecien 515,0
Czwartek
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo kwiecien 85,2 86,7
10:00 Polska Stopa bezrobocia, % marzec 5,3 5,4
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. kwiecien 220,0 215,0
14:30 USA Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % marzec 0,3 0,7
14:30 USA Zamodwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % marzec 2,0 1,0
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtérnym, min marzec 4,1 4,3
Piatek
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan kwiecien 50,8 50,8

s.a. (seasonally adjusted) - dane wyréwnane sezonowo, n.s.a. (non-seasonally adjusted) - dane nie wyrdwnane 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 zwigazku 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 sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg 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 Material pracownicy nie ponoszq
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 sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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

Objasnienia, szczegdétowe 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. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



