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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,23 W kraju
1,21
113 Stabilizacja stop procentowych jest mozliwa w dluzszej perspektywie, ktora
115 moze by¢ doprecyzowana po lipcowej projekcji, ale gdyby nie sprawdzity sie
113 oczekiwania umiarkowanej inflacji, nalezy uwzglednia¢ i sygnalizowa¢ ryzyko
111 wyzszych stdp wobec luznej polityki fiskalnej — uwaza cztonek RPP Henryk
1,09 Wnorowski.
1,07
O s 2500 2508 2510 2512 2002 2008 Elastyczno$¢ rzadowego pakietu "Ceny Paliw Nizej" i mozliwos¢ jego ciagtego
dostrajania przez resort finanséw zmniejsza przejrzysto$¢ finansow
i publicznych i powoduje, ze polityka budzetowa jest trudniejsza do
EUR-PLN, dane dzienne przewidzenia - ocenia zastepca przewodniczacego Rady Fiskalnej, Andrzej
429 | Toroj.
4,27
425 Wydatki dotacji KPO wzrosty w lutym o ok. 3,130 mid zt - podat resort
423 finansow w sprawozdaniu operatywnym budzetu.
4,21
419 Wptywy z podatku od kopalin po lutym wyniosty 1,189 mld zi, co stanowi
417 37,2% planu na 2026 r. - podat resort finansow w wykonaniu operatywnym
415 budzetu panstwa.

25-04 25-06 25-08 25-10 25-12 26-02 26-04
Wydatki majatkowe budzetu panstwa po lutym wyniosty 6,4 mid zt i obecnie

USD-PLN, dane dzienne vyykorgystanie stanowi 8,8% kwoty planowanej na 2026 rok - podat resort
400 finansow.
890 Warto$¢ gwarancji udzielonych przez BGK w ramach programu de minimis
3.80 do konica marca wyniosta 275,393 mld zt, wiecej o ok. 3,56 mid zt m/m -
3,70 wynika z danych BGK.
3,60

Uelastycznienie zasad dokumentowania eksportu towardw oraz petng
elektronizacje rozliczen w imporcie, zaktada projekt nowelizacji ustawy o
340 VAT. O jego zatozeniach poinformowano w pigqtek w wykazie prac
2504 2506 2508 2510 2542 2602 2604 legislacyjnych i programowych Rady Ministréw.

3,50

CHF-PLN, dane dzienne Ze Swiata

4,85

475 Nadwyzka w handlu strefy euro w lutym wyniosta 11,5 mid euro, bez
uwzgledniania czynnikéow sezonowych (nsa), wobec deficytu 1,9 mid euro w

485 poprzednim miesigcu - poinformowat w komunikacie Eurostat.

4,55

445

435

4,25
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Nowe grozby wobec Iranu
poziom zmiana 1D zmiana 5D

D. Trump zapowiedziat kolejng runde negocjacji USA z Iranem, ktéra ma

Rynek walutowy % % odby¢ sie dzi$ w Islamabadzie. Jednoczesénie oskarzyt Teheran o naruszenie
EUR-PLN 4,2269 -0,25 -0,63 zawieszenia broni oraz zagrozit zniszczeniem iranskiej infrastruktury, jesli
USD-PLN 3,5940 -0,12 -0,90 nie zostanie zawarta umowa. Trump twierdzi, ze porozumienie jest blisko,
CHF-PLN 45958 0,09 0,04 jednak przedstawiciele Iranu temu zaprzeczajq i wskazuja na utrzymujace
EUR-USD 11765 -0.14 0,36 s!e,ls'to.tne rozbleznqsu. Dodatkowym zrodtem ngplec_po_zos_taje sytuacja w
— ciesninie Ormuz, ktorg Iran ponownie zamknat i doniesienia o atakach na
Rynek akcji pkt % % P
statki.
WIG20 3701 1,40 2,88
DAX 24 702 2,27 3,77 EUR-USD w gore. Ubiegty tydzien przynidst umocnienie euro wobec dolara.
SP500 7126 1,20 3,48 Gtéwnym wsparciem byta poprawa nastrojow globalnych oraz oczekiwania

na deeskalacje napie¢ geopolitycznych. Kurs wzrdst z okolic 1,17 w strone
1,18, a dopiero pod koniec tygodnia pojawita sie lekka korekta i stabilizacja.
W piatek na koniec dnia kurs gtdwnej pary walutowej wyniost 1,177.

Rynek pienigzny i rynek diugu Mocniejszy ztoty. W minionym tygodniu zioty stopniowo odrabiat

poziom zmiana 1D zmiana 5D wczedniejsze straty. Na poczatku tygodnia kurs EUR/PLN podchodzit jeszcze

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. pod 4,26, jednak wraz z poprawg sentymentu spadt w okolice 4,22 na koniec
1M WIBOR 3,76 -1 -5 tygodnia. Kurs USD/PLN zakonczyt ubiegty tydzien blisko 3,60. Oznacza to
3M WIBOR 3,87 3 3 wiasciwie powrot ztotego do pozioméw sprzed wzrostu napie¢ rynkowych
6M WIBOR 3,89 1 1 wywotanych eskalacjg sytuacji na Bliskim Wschodzie.

SPW PL % p.b. p.b. Umocnienie dlugu. W ciggu ubiegtego tygodnia rentownosci polskich 2-
oy 4,14 15 0 latek wzrastaty, podczas gdy 10-latki pozostawaty wzglednie stabilne.
5y 4,74 16 11 KoAcdwka tygodnia przyniosta mocne spadki na catej krzywej o ok. 15-16

10v 5 36 _15 14 p.b. w $lad za spadkiem rentownosci na rynkach bazowych.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Biezacy tydzieri uptynie pod znakiem publikacji waznych danych dla Polski.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. We wtorek GUS opublikuje marcowe dane o produkcji w przemysle i w
budownictwie, inflacji producenckiej (PPI) oraz ptacach i zatrudnieniu w

DE2Y 173 -4 19 L . :

sektorze przedsiebiorstw. W $Srode poznamy nastroje gospodarcze za
DESY 213 -8 2 kwiecien. W czwartek GUS opublikuje dane o sprzedazy detalicznej za
DE10Y 240 -7 -5 marzec oraz raport o nastrojach konsumenckich w kwietniu. NBP opublikuje

marcowe dane o podazy pieniadza M3. W piatek publikacja marcowego
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Biuletynu Statystycznego i m.in. dane o stopie bezrobocia rejestrowanego.
us2y 43 -9 9 Wstepny szacunek MRPIPS zakfadat stope bezrobocia na poziomie 6,1%. Z
US5Y 90 -9 ) Zagranicy, we wtorek opublikowany zostanie indeks ZEW o nastrojach
Usioy 111 -8 -7 gospodarczych dla Niemiec za kwiecien oraz marcowe dane o sprzedazy

detalicznej w USA. W czwartek poznamy wstepne szacunki kwietniowych
indeksow PMI dla przemystu i ustug w USA, strefie euro i wybranych jej
krajach. W piatek kolejne dane o nastrojach w Niemczech - publikacja
kwietniowego indeksu instytutu Ifo.

Krzywa rentownosci PL
55
5,0

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

ktdrym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % marzec -1,2 -3,3
Wtorek

9:30 Polska Produkcja przemystowa r/r, % marzec 4,2 1,5
9:30 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r marzec 0,0 -2,3
9:30 Polska Wynagrodzenie r/r, % marzec 6,3 6,1
9:30 Polska Zatrudnienie r/r, % marzec -0,8 -0,8
9:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % marzec 0,8 -13,7
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW kwiecien -7,0 -0,5
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % marzec 1,4 0,6
$roda

9:30 Polska Koniunktura gospodarcza kwiecien

13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % kwiecien 1,8
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk kwiecien -913,0
Czwartek

9:15 Francja Indeks PMI dla ustug kwiecien 48,5 48,8
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu kwiecien 49,5 50,1
9:30 Polska Koniunktura konsumencka kwiecien

9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,4 50,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu kwiecien 51,4 50,9
9:30 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % marzec 5,7 5,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug kwiecien 49,8 50,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu kwiecien 50,9 51,6
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 marzec 10,6 10,6
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. kwiecien 210,0 207,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu kwiecien 52,5 52,3
15:45 USA Indeks PMI dla ustug kwiecien 50,1 49,8
Piatek

9:30 Polska Stopa bezrobocia, % marzec 6,1 6,1
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo kwiecien 85,5 86,4
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan kwiecien 48,4 47,6

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 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 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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