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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,16
1,14 W kraju
1,12
1,10 Miesieczny Indeks Koniunktury spadt w maju mdm o 4,3 pkt. do 98,6 pkt -
1,08 wynika z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.
122 Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje serii OK0128, WZ0330, PS0730,
1'02 DS1033, DS1034 i 120836 za tacznie 9.000,380 min zi, przy popycie
' 12.086,663 min zt. Ministerstwo Finansdéw na aukcji dodatkowej sprzedato

N s 2007 2005 2041 2501 2505 25.05 obligacje serii WZ0330, PS0730, DS1034 i 120836 za tacznie 798,5 min zt -

podat resort w komunikacie.
EUR-PLN, dane dzienne

440 Ceny transakcyjne na 7 najwiekszych rynkach nieruchomosci w I kwartale
4,35 wzrosty rdr o 4,4 proc. na rynku pierwotnym - podat NBP.

30 Ze $wiata

4,25

Ambasadorowie krajow UE w $rode uzgodnili 17. pakiet sankcyjny. Ma on

4,20 i ) S A

uderzy¢ w rosyjskag "flote cieni" oraz umiesci na czarnej liscie sedziow i
4,15 prokuratoréw zaangazowanych w sprawy opozycjonistdw Aleksieja
410 Nawalnego i Wiadimira Kara-Murzy. Nowe sankcje zatwierdza ministrowie

24-05  24-07  24-09  24-11  25-01 25-03 25-05  spraw zagranicznych 20 maja.

USD-PLN, dane dzienne L. . . .
Ministerstwo handlu USA ogtosito we wtorek, ze wycofa restrykcje na

4,20 o

eksport zaawansowanych chipdw stosowanych w systemach AI do
410 wiekszosci panstw $wiata, w tym Polski. O takg zmiane zabiegat tez polski
4,00 rzad.
3,90

Kreml ogtosit w $rode wieczorem skifad rosyjskiej delegacji na rozmowy w
3,80 Turcji z przedstawicielami Ukrainy i USA. Na jej czele ma stang¢ Wiadimir

57 Medinski, doradca przywodcy Rosji Wiadimira Putina.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Popyt krajowy dominowat w 1 kwartale
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wczoraj NBP opublikowat marcowe dane o bilansie ptatniczym Polski. Na

Rynek walutowy % % rachunku biezacym odnotowany zostat duzy deficyt -1,4 mld EUR. W ujeciu 12
EUR-PLN 4,2319 -0,10 -0,81 miesiecy deficyt ten stanowi ok. 0,4% PKB po 1 kwartale i jest w fazie
USD-PLN 3,7867 -0,02 0,21 narastania. W samym marcu gtdwne skrzypce grat spory minus w saldzie
CHF-PLN 4,4958 -0,34 -1,99 obrotéw towarowych, na poziomie -1,9 mld EUR. Towarzyszyt mu wzrost
EUR-USD 1,1175 -0,09 -1,11 eksportu towardw zaledwie o 1,4% r/r i importu az 0 9,1% r/r (liczac w EUR). W
Rynek akcji pkt % % catym 1 kwartale $redni miesieczny deficyt w handlu towarami wynidst ok. 1,35
WIG20 2831 -0,62 3,02 mld EUR, co podkresla charakter trwajacego ozywienia - zdecydowanie
DAX 23 527 -0,47 1,78 dominuje popyt krajowy. W marcu popyt zagraniczny zawodzit przede
SP500 5893 0,10 4,04 wszystkim w obszarze motoryzacji i dobr konsumpcyjnych trwatych. Pozytywnie

wyrézniat sie eksport produktéow rolnych. W imporcie wzrosty napedzane sg
przez dobra konsumpcyjne, w tym gtéownie dobra trwate - tu obserwowana jest
malejaca nadwyzka. Poza tym kontynuowane s wzrostowe tendencje w
Rynek pieniezny i rynek diugu dobrach inwestycyjnych, a do tego poprawia sige import débr zaopatrzeniowych
(w obu przypadkach pogtebienie deficytu). Polska jest w fazie ozywienia popytu

poziom zmiana 1D zmiana 5D krajowego, ktéry na chwile obecng nie jest réwnowazony przez popyt

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. zagraniczny. Saldo na rachunku biezacym jak zwykle poprawiaja ustugi. W
1M WIBOR 5,40 -1 -14 marcu saldo w tym obszarze ponownie byto mocno dodatnie, wynoszace 3,5 mld
3M WIBOR 5,24 1 -9 EUR (wynik na poziomie lutego). Tu solidnie rdst zaréwno ekspgrt (11% r/r) jak
6M WIBOR 5,02 0 3 i irpport (12,5°/o'r/r)'. Dopetnieniem byto ujemne saldo dochodow pierwotnych i
wtérnych na poziomie -3 mid EUR.
SPW PL % p-b. p-b. EUR-USD na koniec dnia w punkcie wyjscia. W ciaggu wczorajszej sesji kurs
2Y 4,59 -1 21 gtdbwnej pary miat momenty silniejszego wzrostu, ale dzien zakonczyt na
5Y 5,03 2 36 podobnym poziomie jak we wtorek, tj. nieco ponizej 1,12. Wczoraj kalendarium
10y 5,44 2 20 makro byto pustawe, ale dolara mogty wspiera¢ doniesienia z tournée D.
) ) ) Trumpa po krajach Zatoki Perskiej. Arabia Saudyjska, Katar i ZEA zapowiedziaty
poziom zmiana 1D zmiana 5D duze zakupy m.in. sprzetu wojskowego, czy tez samolotéw z USA.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. . . . . . N i
EUR-PLN nieco nizej. Wczoraj kurs pary na koniec dnia zblizyt sie do 4,23.
DE2Y 265 -1 -2 . ) . ) -
Ztoty ponownie sie umocnit pomimo stabych danych o bilansie handlowym za
DESY 276 -1 10 marzec. Inwestorzy uznali to za migawke =z historii, a obecnie jeszcze
DE10Y 275 1 -2 dogrywany jest temat bardziej konserwatywnego nastawienia RPP. Do tego
utrzymuje sie globalne odprezenie na rynkach po deeskalacji wojny celnej USA -
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Chiny. Dzi$ publikowane krajowe dane (wstepny PKB za 1 kwartat, finalna CPI
us2y 54 -6 -7 za kwiecien) bedq miaty raczej drugorzedne znaczenie dla kursu.
ussy 86 -5 5 - . . ) )
US10Y 91 5 % Stabilizacja na krajowym rynku dtugu. Wczorajsza sesja byta drugq z rzedu

na ktérej nie zaszty wieksze zmiany na polskich benchmarkach. W tle odbyta sie
wzglednie udana aukcja sprzedazy SPW na rynku pierwotnym, a na rynkach
Krzywa rentownosci PL bazowych na pierwszy plan wysuwa sie wyhamowanie wzrostdw rentownosci
60 " Bunda, ktdére wspiera konsolidacje na rodzimym podwoérku.

5.5 i 52 . Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje finalny szacunek inflacji CPI za kwiecien. Pierwszy
5o ’\‘\f\ /”/ 10 szacunek pokazata spadek CPI z 4,9% r/r w marcu do 4,2% r/r.

’ 5 46 0 O 10:00 GUS opublikuje pierwszy szacunek PKB Polski za 1Q'25. Spodziewamy
4,5 Ne—" sie dynamiki 3,3% r/r przy konsensusie 3,2% r/r.

40 2 O 11:00 opublikowane zostang marcowe dane o produkcji przemystowej w

strefie euro. Konsensus zakfada wzrost o0 2,5% r/r wobec 1,2% r/r w lutym.
3,5 -30 O 14:30 opublikowane zostang w USA tygodniowe dane o zasitkach dla

™ 3M &M Y 2 5 10v bezrobotnych. Konsensus zaktada stabilizacje liczby nowych wnioskéw na
) ) poziomie 228 tys.
e e . % (10) Zmiana SD; pb (po) O 14:30 opublikowany zostanie majowy indeks koniunktury NY Empire State.
Konsensus zaktada -8 wobec -8,1 w kwietniu.
Krzywa FRA PL O 14:30 opublikowany zostanie majowy indeks koniunktury Philly Fed.
55 52 40 Konsensus zaktada wzrost z -26,4 do -11.
=0 “0. 4s 30 0O 14:30 opublikowany zostanie kwietniowy odczyt sprzedazy detalicznej w USA.
' 4 ® Konsensus zaktada 0% m/m wyr. sez.
45 o 0 O 14:30 opublikowany zostanie kwietniowy odczyt inflacji PPI w USA. Konsensus
4,0 ST zaktada 2,5% r/r wobec 2,7% r/r w marcu.
3,5 -20 O 15:15 opublikowany zostanie kwietniowy odczyt produkcji przemystowej w
30 :ig USA. Konsensus zaktada 0,1% m/m wyr. sez.
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
Ix4  2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
i ) mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa FRA (lo) X fTwitter.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek
20:00 USA
Wtorek

11:00 Niemcy
14:30 USA
14:30 USA
$roda

14:00 Niemcy
14:00 Niemcy
13:00 USA
14:00 Polska
16:30 USA
Czwartek

10:00 Polska
10:00 Polska
11:00 strefa euro
11:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
15:15 USA
Piatek

1:50 Japonia
6:30 Japonia
11:00 strefa euro
14:00 Polska
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
16:00 USA

Wydarzenie

Budzet federalny, mld USD

Indeks instytutu ZEW
Inflacja CPI r/r
Inflacja bazowa CPI r/r

Inflacja CPI r/r, %

Inflacja HICP r/r, %

Whnioski o kredyt hipoteczny, %
Saldo rachunku biezacego, min EUR
Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Inflacja CPI r/r, %

PKB n.s.a., r/r, %

PKB s.a., r/r, %

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.

Indeks NY Empire State
Sprzedaz detaliczna m/m, %
Indeks Fed z Filadelfii

Inflacja PPI r/r, %

Produkcja przemystowa m/m, %

PKB (annualizowany), %
Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, %

Bilans handlu zagranicznego s.a., mld EUR
Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, %

Pozwolenia na budowe domow, tys.
Ceny importu

Rozpoczete budowy domoéw, tys.
Indeks Uniwersytetu Michigan

Okres

kwiecien

maj
kwiecien
kwiecien

kwiecien

kwiecien
maj

marzec
maj

kwiecien
1Q
1Q
marzec
mayj
maj
kwiecien
maj
kwiecien
kwiecien

1Q
marzec
marzec
kwiecien
kwiecien
kwiecien
kwiecien

maj

Aktualna Konsensus Poprzednio

258,4 256,0

25,2 11,3
2,3 2,4
2,8 2,8

2,1 2,1
2,2 2,2
1,1

-1419,0 57,0

3454,0 -2209,0

3,2
1,2
2,5

227,5

-8,0
0,0

-11,0
2,5
0,1

-0,3

3,5
1450,0
-0,3
1363,0
53,4

-160,5

-14,0
2,4
2,8

2,1
2,2
11,0
-77,0
-2032,0

4,2
3,4
1,2
1,2
228,0
-8,1
1,4
-26,4
2,7
-0,3

2,2
-0,3
21,0

3,6

1467,0
-0,1

1324,0
52,2

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 szczegélnosci

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 sposob 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 zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowa¢ sie wilasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng 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, 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.



