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POL: Ludwik Kotecki z RPP stwierdzit, ze bank centralny ma miejsce na obnizenie
stép procentowych. Czionek RPP podkreslit, ze wysoka inflacja wynika ze zmian
administracyjnych cen energii oraz przywrocenia VAT na zywnosé. Jego zdaniem
inflacja w 2025 r. wyniesie 4,5%, ale zaleze¢ bedzie to od decyzji rzgdowej co do
cen energii dla gospodarstw domowych w IV kw. br., kiedy wygasnie cena
maksymalna energii elektrycznej dla gospodarstw domowych. W jego ocenie nalezy
skoncentrowac sie na inflacji bazowej (z wytagczeniem cen energii i zywnosci), ktéra
wyniesie ok. 4% w 2025 r. oraz na inflacji bazowej z wylgczeniem cen
administracyjnych, ktéra wyniesie w tym roku ok. 3%. Jego zdaniem wzrost PKB w
2025 r. wyniesie ok. 3,5%, wspierany przez konsumpcije, a w 2026 r. wzrost PKB
wyniesie ponad 3%. Dodat, ze Polska jest mniej narazona na skutki wojny

handlowej USA-Europa niz Czechy i Wegry.
DZIS NA RYNKU

HUN: Produkcja przemystowa (lut)
EMU: Decyzja EBC
USA: Bilans handlowy (sty), liczba nowych bezrobotnych

W CENTRUM UWAGI

Dzi$ w centrum uwagi rynkéw bedzie decyzja EBC — DB, podobnie jak rynek, spodziewa sie
Dzi$ EBC
makroekonomicznych — nie bedg one jeszcze uwzglednia¢ europejskiego pakietu obronnego

obnizki stép o 25 pb. rébwniez opublikuje nowy zestaw prognoz
ani niemieckiego pakietu infrastrukturalnego. Kalendarz ekonomiczny zawiera dzi§ takze
produkcje przemystowg z Wegier oraz bilans handlowy i liczbe nowych aplikacji o zasitki z

USA.

DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB
HUN 8:30 Produkcja przemystowa (lut)

EMU 14:15 Stopa depozytowa EBC 2,50%
USA 14:30 Liczba nowych aplikacji o zasitki 225 tys.
USA 14:30 Bilans handlowy (sty) -116,4 mld USD

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP

Data
6 marca 2025r.
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Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych

Z’rb’dio: B.Ioo}nberg

Wykres 3. Dtugoletni trend —
rrentownosc obligacji 5-letnich SP

\ )
!)/ ‘y‘l \’L;
LI LY -
‘II '\"J\‘\\f"lwn NM @
i
" N
Py /
-
A "
Yoan, “
W
Z'rzl)dlo.'.BIoomberg
Aktualny Konsensus

0,8% (-3,9%) 1,0% (-3,6%)
2,50%
233 tys.

-128,8 mld USD
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zioty byt silniejszy o 0,6% wobec USD i byt stabszy o
0,2% wobec EUR, w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. Kurs
ztotego byt silniejszy 0 0,9% wobec CHF i byt silniejszy o 0,2%
wobec GBP w poréwnaniu do wczorajszego fixingu. Ztoty umacnia
sie wobec koszyka walut wraz z ostabieniem USD oraz wzrostem
apetytu na ryzyko w regionie.

Dzis$ rano USD byt stabszy 0 0,8% wobec EUR, a CHF byt stabszy
0 1,0% wobec EUR w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. GBP
byt silniejszy 0 0,5% wobec USD w poréwnaniu do wczorajszego
fixingu. EUR nadal umacniato sie po decyzji Niemiec o
zwiekszeniu wydatkébw na obronnos¢ i infrastrukture oraz
poluzowaniu ograniczen fiskalnych. USD ostabiat sie z powodu
obaw, ze wyzsze cta spowolnig wzrost gospodarczy w USA.

Obligacje i bony skarbowe

Dzi$ rano rentownos¢ polskich obligacji skarbowych byta bez
zmian w sektorze 2-lata i zwiekszyta sie 0 4 i 5 pb. odpowiednio w
sektorach 5-lat i 10-lat. Rentownos¢ 10-letnich obligaciji
skarbowych wyniosta dzi$ rano 5,95%. Rentownos$¢ polskich
obligacji skarbowych wzrastata wraz z dalszym wzrostem
rentownosci obligacji skarbowych w strefie euro. Na wczorajszej
aukcji zamiany Ministerstwo Finanséw sprzedato obligacje o
tacznej wartosci 4,94 mid PLN. Jutro na przetargu Ministerstwo
Finanséw zaoferuje 52-tyg. bony skarbowe o wartosci 1-3 mid
PLN.

Stopy procentowe

Dzi$ rano stawki swap wzrosty o 2 punkty bazowe w sektorze 2-
lata i wzrosty o 5 i 6 pb. odpowiednio w sektorach 5-lat i 10-lat
podazajac za wzrostem rentownosci obligacji skarbowych.

Rynki akcji

Wczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones wzrést 0 1,14%, indeks
S&P 500 byt wyzej o 1,12% a NASDAQ wzrost o 1,46%. Dzis rano
indeks FTSE 100 byt nizej o0 0,22%, indeks CAC 40 byt wyzej o
0,61%, a indeks DAX byt wyzej o 1,48%. Indeks Nikkei dzi$ na
zamknieciu wzrost o 0,77% a indeks Hang Seng byt wyzej o
3,29%. Dzis$ rano indeks WIG wzrést o 1,07% a indeks WIG20
wzrést 0 1,17%.

Srednioterminowe trendy walutowe:

| Kurs EUR/PLN
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Zatgcznik 1

Wytgczenie odpowiedzialnosci

Dodatkowe informacje sg dostepne na zyczenie

Deutsche Bank Polska S.A. o$wiadcza, ze dane zawarte w niniejszej publikacji majg charakter wytacznie informacyjny, a
przedstawiona w niej tre$¢ nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny, zaproszenia
do sktadania ofert ani rekomendacji do zawarcia transakcji. Niniejsza publikacja nie moze by¢ traktowana jako doradztwo ani tez nie
petni jakichkolwiek funkcji doradztwa. Wszelkie informacje wykorzystane w niniejszej publikacji zostaty pozyskane ze zrédet ogdinie
dostepnych, uznanych powszechnie za rzetelne. Deutsche Bank Polska S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zweryfikowania i
zaktualizowania informacji zamieszczonych powyzej, jednak w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za ich doktadnos$¢
ani kompletnos¢ jak réwniez za jakgkolwiek szkode jaka Klient lub osoby trzecie mogg ponies¢ w wyniku decyzji podjetych w oparciu
o informacje zawarte w niniejszej publikacji.

Transakcje lub produkty tu wymienione moga nie by¢ adekwatne dla wszystkich inwestoréw. Przed podjeciem decyzji zawarcia
transakcji lub nabycia produktu Klient powinien, nie opierajac sig¢ wytgcznie na informacjach przekazanych w niniejszej publikacji, w
sposéb niezalezny oceni¢ ryzyko ekonomiczne transakcji i czy jest w stanie je podjaé, jej charakter podatkowy, ksiegowy oraz prawne
konsekwencje transakcji jak réwniez potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane jak rowniez oceni¢ charakterystyke rynku.
Zatozenia, symulacje i opinie zawarte w niniejszej publikacji stanowig wiasny osad Deutsche Bank Polska S.A/osob go
sporzgdzajacych aktualny w dacie publikacji tego dokumentu, ktéry moze ulec zmianie bez koniecznosci publikowania tego faktu.
Wszelkie prognozy sg oparte na zafozeniach dotyczgcych warunkéw rynkowych i nie ma gwarancji, ze ktorykolwiek z
prognozowanych wynikdw moze byc¢ osiggniety. Historyczne wyniki nie gwarantujg wynikow w przysztosci. Deutsche Bank Polska
S.A. o$wiadcza, ze informacje zawarte powyzej w zadnym przypadku nie powinny by¢ traktowane przez klienta jako rekomendacja
ani doradztwo Deutsche Bank Polska S.A.

Niniejsza publikacja nie moze by¢ powielana ani dystrybuowana w jakikolwiek sposdb, a w szczegdlnosci za posrednictwem srodkow
masowego przekazu, bez uprzedniej pisemnej zgody Deutsche Bank Polska S.A., al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa,
zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000022493, NIP 676-01-
07-416, REGON 350526107, kapitat zaktadowy 2.368.849.384 zt (optacony w catosci).

Analyst Certification
Poglady i opinie wyrazone w tym raporcie stanowig odzwierciedlenie wiasnego osadu nizej podpisanego analityka, ktéry nie otrzymat,
ani nie otrzyma jakiegokolwiek wynagrodzenia za umieszczenie konkretnej rekomendacji lub pogladu w tym raporcie.

Arkadiusz Krzes$niak



