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EUR-USD, dane dzienne

Informacje gospodarcze

1,16
1,14 W kraju
1,12
1,10 Rada Polityki Pienieznej na posiedzeniu w dn. 6-7 maja 2025 r. obnizyta
1,08 wszystkie stopy procentowe NBP o 50 pb., w tym referencyjng do 5,25% -
o6 podat w komunikacie bank centralny. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami
Lod rynkowymi.
Loz W ocenie Rady Polityki Pienieznej w maju uzasadnione stato sie
N o5 2007 2408 2441 2501 2503 2505 dostosowanie poziomu stép procentowych NBP ze wzgledu na naptywajace
i dane, w tym nizsza biezaca i prognozowang inflacje, obnizanie sie dynamiki
EUR-PLN, dane dzienne ptac oraz stabsze dane o koniunkturze - podano w komunikacie po
440 majowym posiedzeniu RPP.
4,35
Decyzja Rady Polityki Pienieznej byta zgodna z oczekiwaniami rynkowymi,
30 wida¢ spadajaca presje inflacyjna - powiedziat PAP Biznes minister
4,25 finanséw, Andrzej Domanski.
20 Szacowana stopa bezrobocia rejestrowanego w kwietniu 2025 r. wyniosta
415 5,2% wobec 5,3% miesigc wczesniej - podato Ministerstwo Rodziny, Pracy i
4,10 Polityki Spotecznej w komunikacie.
24-05 24-07 24-09 24-11 25-01 25-03 25-05
USD-PLN, dane dzienne Mediana wynagrodzen w gospodart_:e narodowej w listopadzie 202_4 roku
420 wyniosta 6.842,00 zt i byla nizsza o 18,3 proc. od przecietnego
' wynagrodzenia brutto - podat GUS.
4,10
4,00 Przeciethe miesieczne wynagrodzenie w gospodarce narodowej w
listopadzie wyniosto 8.376,58 zt - podat GUS.
3,90
3,80 Sprzedaz detaliczna w Polsce w marcu spadta o 1,8% r/r - podat Eurostat.
370 W ujeciu miesiecznym sprzedaz spadta o 0,6%.
3,60 Ze $wiata
24-05 24-07 24-09 24-11 25-01 25-03 25-05
CHF-PLN, dane dzienne Sprzedaz detaliczna w strefie euro w marcu spadta o 0,1% w ujeciu miesigc
4,70 do miesigca, a miesigc wczesniej wzrosta o 0,2%, po korekcie z +0,3%. -
4,65 poinformowat w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej.
4,60 Analitycy spodziewali sie m/m -0,1%.
4,55
4,50 Narodowy Bank Czeski obnizyt gtdwng stope procentowg o 25 pb. do 3,50%
445 - podat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.
4,40
435 Zamodwienia w niemieckim przemysle w marcu m/m wzrosty o 3,6% - podat
jzg Federalny Urzad Statystyczny w komunikacie.
2405 2407 2409 2411 2501 25-03  25-05

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Bank centralny Chin obnizyt 7-dniowq stope reverse repo o 10 pb - podat
Ludowy Bank Chin (PBOC) w komunikacie.

Fed pozostawit stopy proc. w USA bez zmian w przedziale 4,25-4,50% -
podano w komunikacie po posiedzeniu. Fed podat, ze niepewnos$¢ wokot
perspektyw gospodarczych w USA wzrosta jeszcze bardziej.

Gospodarka w solidnej kondycji, mimo podwyzszonego poziomu
niepewnosci - poinformowat prezes Fedu Jerome Powell podczas konferencji
po posiedzeniu Rezerwy Federalnej.

Fed nie musi sie spieszy¢ ze zmiang stanowiska w polityce monetarnej -
poinformowat prezes Fedu Jerome Powell podczas konferencji po
posiedzeniu Rezerwy Federalnej.

Jest wiele niepewnosci co do polityki handlowej USA - poinformowat prezes
Fedu Jerome Powell podczas konferencji po posiedzeniu Rezerwy
Federalnej.

Swiatowy dtug w I kwartale 2025 r. osiagnat ok. 324 bin USD - wynika z
raportu IIF.
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Rynek walutowy i rynek akcji

Komentarz

RPP tnie stopy

poziom zmiana 1D zmiana 5D
Rynek walutowy % o RPP na wczorajszym posiedzeniu obnizyta stopy procentowe o 50 p.b., w
EUR-PLN 4,2666 0,12 ~0,27 tym referencyjng do 5,25%,,co byto zgodne z oczekiwaniami rynku. Jest to
USD-PLN 37788 0,51 0,04 pierws_za _obniz_ka od pa_zdzi_ernika’23. Decyzja zostata _uzasadniona
CHF-PLN 45870 0.31 0.33 spadklern_ |ana(;J| _(CPI w kwletnlu - 4,2% r/r), s’fapnch dynamlkq p’ra_c oraz
EUR-USD 1’1301 _0’61 _0’24 pogarszajacymi sie da_n_yml o] konlunkt_ur_ze. RPP nie przesa@_izﬂra, czy jest to
Rynek akai - o ’% ’% poczatek cyklu obnizek, pozostawiajac dalsze decyzje =zalezne od
naptywajacych danych. Dzi§ dowiemy sie wiecej podczas konferencji
WIG20 2749 1,12 -2,22 g
prasowej prezesa NBP.
DAX 23116 -0,58 3,08
SP500 5631 0,43 0,48 W USA stopy procentowe bez zmian. Wczoraj Fed utrzymat stopy
procentowe na poziomie 4,25-4,50% po raz trzeci z rzedu, mimo presji
‘ politycznej na ich obnizke. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku.
Rynek pieniezny i rynek diugu Prezes Fed, J. Powell, zaznaczyt, ze niepewno$¢ dotyczaca perspektyw
) ) i gospodarczych, w tym wptyw polityki celnej administracji Trumpa, skfania
poziom zmiana 1D zmiana 5D . PP . I .
bank centralny do ostroznosci i pozostania w strategii ,wait and see”. Fed
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. nie wyklucza Zzadnego scenariusza, zarowno dalszej pauzy, jak i
1M WIBOR 5,54 -1 -10 ewentualnej korekty kursu polityki. Rynki finansowe zareagowaty
3M WIBOR 5,33 -2 -7 pozytywnie na decyzje Fed, a gtdwne indeksy gieldowe w USA odnotowaty
6M WIBOR 5,05 2 -7 wzrosty.
SPW PL % p.b. p.b. Sprzedaz detaliczna w strefie euro dalej stabnie. Sprzedaz detaliczna
oy 4,38 0 10 w strefie euro w marcu nieznacznie spadta, o 0,1% m/m s.a., co przerwato
5y 4,67 5 lutowe odbicie (+0,2% m/m). W ujeciu rocznym odnotowano wzrost o
10y 5,24 2 3 1,5% r/r w.d.a., co oznacza spowolnienie wzgledem lutego (1,9% r/r).

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wsréd panstw czionkowskich najwieksze spadki m/m zaobserwowano w
Stowenii (-2,0%), Estonii (-1,3%) i Stowacji (-0,9%). Najwieksze wzrosty
miaty miejsce na Malcie (+2,0%), w Belgii i Chorwacji (+1,4%) oraz w

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. ..
Butgarii (+1,1%).
DE2Y 267 3 12
DESY 266 EUR/USD nieco w dét. Wczorajsza komunikacja Fed oraz stabe dane ze
DELOY 277 5 5 strefy euro wsparty dolara. Wczoraj na koniec dnia kurs EUR/USD powrdcit
do ok. 1,13. Jednoczesnie od potowy kwietnia kurs gtownej pary walutowej
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. utrzymuje sie w okolicach tego poziomu.
us2y 60 1 -3
ussy 81 4 -5 EUR-PLN bez wiekszych zmian. Wczoraj kurs EUR-PLN pozostat w
us1oy 97 1 -7 okolicach 4,27. Decyzja RPP byla zgodna z oczekiwaniami rynku, co
ograniczyto wahania kursowe.
Krzywa rentownosci PL Na dlugu dosé¢ stabilnie. Wczoraj ruchy na krzywej polskich SPW
&0 30 pozostaty ograniczone. Krotki koniec bez zmian, a 10-latki obnizyly sie o
5,5 . 20 ok. 2 p.b. Na rynkach bazowych takze mata zmienno$¢, z wyjatkiem 10-
o " / 10 letnich Bunddw, ktorych oprocentowanie obnizyto sie o ok. 7 p.b.
.
4,5 10 Dzis$, podczas konferencji prezesa NBP A. Glapinskiego, poznamy wiecej
so szczegotdw odnosnie wczorajszej decyzji RPP.
'’ -20
. ™ oM v . o oy ° Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktdrym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Sledzenia nas na X/Twitter.
== Krzywa rentownosci, % (o)
Krzywa FRA PL 4,0 Sprzedaz detaliczna (%, r/r), strefa euro
50 *° 30 3,0
4,6
w5 20
4,5 2,0
ki 10
4,0 o 0 1,0
. 35 35 35 -10
3,5 0,0
-20
3,0 -30 -1,0
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 20
x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 4
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa FRA (lo) -3,0
-4,0
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne mar 23 lip 23 lis 23 mar 24 lip 24 lis 24 mar 25

Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio

Poniedziatek
Chiny, WIk. Brytania Dzien wolny

10:30 strefa euro Indeks Sentix maj -8,1 -11,5 -19,5
15:45 USA Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,8 54,2 54,4
16:00 USA Indeks ISM dla ustug kwiecien 51,6 50,2 50,8
Wtorek

Japonia Dzien wolny
3:45 Chiny Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,7 51,8 51,9
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug kwiecien 47,3 46,8 47,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug kwiecien 49,0 48,8 49,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,1 49,7 50,1
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % marzec 1,9 2,5 3,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD marzec -140,5 -137,2 -123,2
$roda

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % maj 5,25 5,25 5,75
8:00 Niemcy Zaméwienia w przemysle w.d.a. r/r, % marzec 3,8 1,2 -0,2
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % marzec 1,5 1,6 1,9
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % maj 11,0 -4,2
14:30 Czechy Decyzja CNB ws. stop procentowych maj 3,50 3,75
16:30 USA Zmiana zapasOw ropy, tys. brk maj -2032,0 -1858,0 -2696,0
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych, % maj 4,50 4,50 4,50
20:30 USA Konferencja po posiedzeniu FOMC
Czwartek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % marzec -2,7 -4,0
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. maj 230,0 241,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 1Q 51 2,2
14:30 USA Wydajnos¢ pracy k/k 1Q -0,8 1,5
15:00 Polska Konferencja po posiedzeniu RPP
Piatek

Polska Decyzja S&P ws. ratingu

Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD kwiecien 93,9 102,6

Chiny Eksport r/r, % kwiecien 2,0 12,4

Chiny Import r/r, % kwiecien -6,0 -4,3
14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP kwiecien

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 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
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 Materiat 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.
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