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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze

1,14 W kraju
1,12

Przecietne wynagrodzenie w gospodarce narodowej po potraceniu sktadek na
1,10 . . .

ubezpieczenie emerytalne, rentowe i chorobowe w 2024 roku wzrosto do
1,08 7.140,52 zt 2 6.246,13 w 2023 roku - podat GUS.
1,06
1,04 Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje serii OK0127, PS0130, WZ0330,
1,02 DS1034 i I1Z0836 za tacznie 10.000,924 min zt, przy popycie 12.653,924 min
oo zt - podat resort w komunikacie.
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Ministerstwo Finanséw w ramach sprzedazy dodatkowej sprzedato obligacje

EUR-PLN, dane dzienne serii WZ0330, DS1034 i 1Z0836 za tacznie 849 min zt - podat resort w

445 komunikacie.
4,40
Ze $wiata
4,35
4,30 Naptyw netto kapitatu na rynki wschodzace w styczniu wyniost 35,4 mld USD
425 - podat w raporcie Instytut Finanséw Miedzynarodowych (IIF).
420 Fed chce zobaczy¢ dalszy postep dezinflacji przed zmiang stop proc. w USA -
4,15 wynika z protokotu z ostatniego posiedzenia Fedu. W protokole wskazano, ze
24-02 2404 2406  24-08  24-10 2412 zmiany w polityce handlowej i imigracyjnej USA mogq zaktdci¢ proces
USD-PLN, dane dzienne dezinflacji.
:'jz Ambasadorowie panstw cztonkowskich przy UE dali w $rode rano zielone
4'10 $wiatto dla 16. pakietu sankcji UE na Rosje. Obejmie on kolejne sektory
4’05 rosyjskiej gospodarki, a takze tzw. flote cieni, ktéra transportuje rope z
' Rosji.
4,00
3,95 Przewodniczacy Rady Europejskiej Antonio Costa w $rode rozpocznie
3,90 konsultacje z przywdodcami panstw UE m.in. na temat gwarangji
3,85 bezpieczenstwa, ktorych kazdy kraj modgtby udzielic Ukrainie -
3,80 poinformowato PAP Zrddto unijne. Po konsultacjach Costa moze zwotaé

24-02 24-04 24-06 24-08 24-10 24-12 s . -
szczyt, na ktérym zapadnie decyzja.

CHF-PLN, dane dzienne

4,70 Bank Centralny Chin utrzymat stopy procentowe bez zmian - podat Ludowy
4,65 Bank Chin (PBoC) w komunikacie.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Lekka poprawa nastrojow konsumentow
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wczoraj GUS publikowat badanie koniunktury konsumenckiej dla Polski za luty.

Rynek walutowy % % We wskazniku nastrojéw biezacych odnotowany zostat lekki wzrost z -15,1. do -
EUR-PLN 4,1758 0,66 0,31 14,8. To trzeci z rzedu miesiac jego poprawy. Jest lepiej niz przez wiekszg czeé¢
USD-PLN 4,0066 0,89 -0,07 drugiej potowy ub. roku, ale jeszcze stabiej niz w 1 potowie 2024, kiedy to trwato
CHF-PLN 4,4293 0,74 0,92 zwawe odbudowywanie nastrojow po kryzysie inflacyjnym i szoku wojennym.
EUR-USD 1,0423 -0,22 0,39 Wskaznik nastrojow przysztych ulegt natomiast pewnemu pogorszeniu i przerwat
Rynek akcji pkt % % passe dwoch miesiecy poprawy. Obnizyt sie z -9,9 do -10,8. Tu gtéwne skrzypce
WIG20 2635 -1,35 2,58 graty obawy o rynek pracy oraz do pewnego stopnia zredukowanie planéw dot.
DAX 22 434 1,80 1,29 waznych zakupéw. Jednoczesnie obserwujemy poprawe oceny perspektyw
SP500 6 144 0,24 1,52 sytuacji finansowej gospodarstwa domowego, co tagodzi nieco pogorszenie

wskaznika. W tle mamy tez obnizenie oczekiwan inflacyjnych (drugi miesiac z
rzedu). Te od kilku miesiecy stabilizuja sie na nieco podwyzszonym poziomie.
Uwazamy, ze dane wpisuja sie w nasze prognhozy konsumpcji prywatnej.
Rynek pieniezny i rynek diugu Spodziewamy sie ostroznego ozywienia konsumpcji w 1 potowie roku, podszytego
jeszcze pewnymi obawami o sytuacje na rynku pracy i niepewno$¢ dotyczacq

poziom zmiana 1D zmiana 5D ksztattowania sie inflacji, ktéra bedzie podwyzszona w najblizszych miesigcach. W

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. 2 potowie roku ozywienie gospodarcze powinno krzepnaé¢ przy jednoczesnym
1M WIBOR 5,82 -1 2 wyrazniejszym obnizeniu inflacji, co powinno da¢ wiecej pewnosci konsumentowi.
3M WIBOR 5,87 0 0 ) . A ) : 3
6M WIBOR 582 0 0 Minutes ze styczniowego posiedzenia FOMC potwierdzaja perspektywe
' stabilizacji stop w USA. Wczoraj publikowane byly zapiski z ostatniego
- posiedzenia FOMC. Te ugruntowaly w zasadzie to co wynikato ze znanej
SPW PL Vo p-b. p-b. dotychczas komunikacji. Fed ocenia, ze obecne poziomy inflacji (jeszcze nieco
3Y 5,35 2 -6 zbyt wysoko) i zatrudnienia (ostatnio pewna poprawa) skfaniaja do
5Y 5,59 1 -1 przystopowania obnizek stop procentowych. Prezes Fed wczesniej moéwit, ze
‘10v 5,85 2 -13 polityka monetarna jest obecnie restrykcyjna. Takze jesli nie bedzie postepdw w

) ) ) schodzeniu inflacji do celu stabilizacja stop powinna m.in. schtodzi¢ sytuacje na
poziom zmiana 1D zmiana 5D rynku pracy co dziatatoby w kierunku wznowienia dezinflacji. Ciekawy byt watek
dyskusji o potencjalnym przystopowaniu zacie$niania ilosciowego (QT).

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. . X .. . :

DE3Y 316 a 11 Ewentualne tymczaSO\_Ne przerwanie Iublpl_'zyhamowanle redukcji sumy bllanlsoweJ
banku bylo omawiane w kontekscie prawdopodobnych probleméw z

DESY 326 -5 -17 porozumieniem rzadu dot. nowych limitdw zadtuzenia. 2-letnie Treasuries

DE10Y 330 -5 -21 zareagowaty umiarkowanym spadkiem rentownosci (ok. 3 p.b.) na powyzszg
informacje.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. 3

Us3y 106 6 4 EUR-USD kontynuuje tegotygodniowe spadki. Wczoraj kurs gtéwnej pary

US5Y 122 5 1 przesunat sie blizej poziomu 1,04. W tym roku kurs pozostaje w konsolidacjj

US10Y 132 3 - 1,0251 - 1,05. Minutes z posiedzenia FOMC byly raczej neutralne dla kursu, cho¢
przejsciowo wygenerowaty lekki impuls spadkowy EUR-USD.

Krzywa rentownosci PL Zioty pod presjq. W_czoraj qua_wi’ry sie nieprzychylng_ komentarze D. Trumpa nt.

6.0 o prezydenta Ukrainy i jednoczesnie korzystne dot. Rosji, co mogto zosta¢ odebrane

jako sygnat podnoszacy ryzyko dla perspektyw bezpieczenstwa w regionie
55 ‘—_'_\_/ 20 wschodniej flanki NATO. Na mocno wykupionym rynku (zfoty najmocniejszy od lat

o 10 wzgledem euro) wiadomos¢ mogta wspieraé tendencje korekcyjne na ztotym.
’ 0 EUR-PLN wzrdst w okolice 4,1750. W szerszej perspektywie kurs pary pozostaje
4,5 10 na niskich poziomach.

4,0 -20

Lekki wzrost rentownosci SPW. Wczoraj odbyta sie aukcja dtugu, na ktérej
3,5 -30 sprzedaz siegneta maksymalnego putapu planowej podazy (6-10 mid PLN).

™ M M R 3Y ooy Jednoczednie na Bundach obserwowany byt znaczny wzrost rentownosci co
Zomiana 10, ob (50) Zamiana 50, pb (po) wywierato presje na krajowe benchmarki na rynku wtérnym. Rentownosci 10-
e Koy rertawnatel % (10) » PP latek wzrosty nieznacznie, o 2 p.b.

Krzywa FRA PL Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje szereg danych krajowych za styczen. Spodziewamy
6,0 30 sie spadku produkcji przemystowej o 1% r/r (zgodnie z konsensusem PAP),
55 \ 20 wzrostu produkcji budowlano-montazowej o 1,2% r/r (konsensus PAP 0,9% r/r),

10 inflacji PPI na poziomie -0,4% r/r (konsensus PAP: -0,5% r/r), dynamiki

50 0 przecietnych wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw 10% r/r (konsensus PAP:
4,5 T— 10 9,3% r/r) oraz spadku przecietnego zatrudnienia o 0,6% r/r.
4,0 20 O 14:30 opublikowane zostang tygodniowe dane o zasitkach dla bezrobotnych w
35 30 USA. Spodziewany jest nieznaczny wzrost liczby nowych zasitkow z 213 tys. do
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 215 tys.

x4 25 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 O 14:30 opublikowany zostanie Iutowy indeks Philly Fed. Konsensus zaktada

) i spadek z 44,3 do 14,3.
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==@==Krzywa FRA (lo)

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na

X/Twitter.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

USA Dzien wolny
0:50 Japonia PKB (annualizowany), % 4Q 2,8 1,1 1,7
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % grudzien -1,6 -2,2 -1,6
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., min EUR grudzien 14600 14500 13300
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW luty 26,0 20,0 10,3
13:30 USA Indeks NY Empire State luty 5,7 0,0 -12,6
$roda
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezacego s.a. grudzien 38,4 25,1
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % luty -6,6 2,3

USA Pozwolenia na budowe domow, tys. styczen 1483 1460 1482
13:30 USA Rozpoczete budowy domdw, tys. styczen 1366 1390 1515
20:00 USA Publikacja minutes z posiedzenia FOMC styczen
Czwartek
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % styczen 0,5 1,2 0,8
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % styczen -1,5 0,2
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r styczen -0,4 -2,6
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % styczen 9,2 9,8
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % styczen -0,6 -0,6
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % styczen -0,3 -8,0
14:30 USA Whioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. luty 215 213
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii luty 14,3 44,3
18:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk luty 3000 4070
Piatek
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu luty 45,3 41,9
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug luty 48,9 48,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu luty 45,5 42,5
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug luty 52,5 52,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu luty 47,0 45,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug luty 51,5 51,3
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu luty 51,3 49,4
15:45 USA Indeks PMI dla ustug luty 53,0 52,9
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan luty 67,8 67,8
16:00 USA Sprzedaz doméw na rynku wtérnym, min styczen 4,1 4,2

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 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 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 starannosciq.

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

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezna 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, 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.



