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POL: Dzi$ Rada Polityki Pienieznej rozpoczyna dwudniowe posiedzenie decyzyjne.
Spodziewamy sie, ze jutro RPP pozostawi stopy procentowe bez zmian. W
komunikacie po posiedzeniu RPP przedstawi sciezki centralne inflacji i PKB z nowej
projekcji NBP. Mozliwe, ze w nowej projekcji NBP sporzadzi prognozy w dwéch
wariantach — wygasniecia ceny maksymalnej energii elektrycznej dla gospodarstw
domowych w IV kw. i utrzymania jej w IV kw. 2025 r. Dla uczestnikdw rynku bedzie
réwniez interesujgcy ton wypowiedzi prezesa NBP na konferencji prasowej w
czwartek. Obecnie konsensus w RPP wydaje sie wskazywac, ze potencjalne obnizki
stép moga nastgpi¢ nie wczesniej niz w 2 potowie 2025 r. ale bedzie to zalezne od
ksztattowania sie inflacji w najblizszych kwartatach. W kierunku obnizenia inflacji
bedzie dziatat spadek cen ropy naftowej oraz silny ztoty, natomiast czynniki ryzyka
dziatajgce w kierunku wyzszej inflacji to ceny energii elektrycznej, ceny zywno$ci

oraz wzrost wynagrodzen w sektorze ustug.

POL: Szacowana przez Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej stopa

bezrobocia rejestrowanego w lutym 2025 r. wyniosta 5,5%. wobec 5,4% w styczniu.

DZIS NA RYNKU

HUN: Inflacja (lut)

/

Data
11 marca 2025 .

Arkadiusz Krzesniak
Gtowny Ekonomista
(+48) 22 579 9105

| Wykres 1. WIBOR O/N
f’”"“‘ﬁ”ﬂ“‘

“TW :

Zrédho: Bloomberg

Wykres 2. Rentownos¢ 5-letnich
obligacji skarbowych

| I
r'\’w" ‘A,‘“\ﬂ A
N W =
( \Wh s W, WM ML“‘\-/\'

er€er!6: B'Iobm‘béré

Wykres 3. Dtugoletni trend —
rentownos¢ obligacji 5-letnich SP

CZK: Inflacja (Iut) [ g =
u”J [
W CENTRUM UWAGI f’\ww /
Dzi$ kalendarz makroekonomiczny zawiera dane o inflacji za luty z Wegier i Czech. \/‘N
Zréalo: Bloomberg
DZISIEJSZE WSKAZNIKI

Kraj Godzina wskaznik/wydarzenie prognoza DB Aktualny Konsensus

HUN 8:30 Inflacja (lut) 0,8% (5,6%) 0,5% (5,3%)

CzZK 9:00 Inflacja (lut) 0,2% (2,7%) 0,2% (2,7%)

Zrédto: szacunki Deutsche Bank, Bloomberg Finance LP
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Rynek walutowy

Dzi$ rano zioty byt silniejszy o 0,2% wobec USD i byt stabszy o
0.1% wobec EUR, w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. Kurs
ztotego byt silniejszy o 0,5% wobec CHF i byt silniejszy o 0,2%
wobec GBP w poréwnaniu do wczorajszego fixingu.

Dzi$ rano USD byt stabszy o0 0,4% wobec EUR, a CHF byt stabszy
0 0,7% wobec EUR w poréwnaniu do poprzedniego fixingu. GBP
byt silniejszy 0 0,2% wobec USD w poréwnaniu do wczorajszego
fixingu. EUR umacnia si¢ z powodu wzrostu oczekiwan, ze EBC
nie zmieni stop procentowych w kwietniu a USD kontynuuje
ostabienie z powodu obaw, ze wojna celna ostabi wzrost
gospodarczy w USA.

Obligacje i bony skarbowe

Dzi$ rano rentownos¢ polskich obligacji skarbowych wzrosta o 2
pkt. bazowe w sektorze 2-lata i wzrosta o 1 pb. w sektorach 5-lat i
10-lat. Rentownosé 10-letnich obligacji skarbowych wyniosta dzi$
rano 5,98%.

Stopy procentowe

Dzi$ rano stawki swap wzrosty o 1 punkt bazowy w sektorach 2-
lata i 5-lat i wzrosty o 2 pb. w sektorze 10-lat podazajgc za
wzrostem rentownosci obligacji skarbowych.

Rynki akcji

Woczoraj na zamknieciu indeks Dow Jones spadt o 2,08%, indeks
S&P 500 byt nizej o0 2,70% a NASDAQ spadt az o 4,00%. Dzi$
rano indeks FTSE 100 byt nizej o 0,06%, indeks CAC 40 byt wyzej
0 0,51%, a indeks DAX byt wyzej 0 0,57%. Indeks Nikkei dzis na
zamknieciu spadt o 0,64% a indeks Hang Seng byt nizej o 0,01%.
Dzi$ rano indeks WIG wzrést o 0,83% a indeks WIG20 wzrdst o
1,02%. Inwestorzy wyprzedawali akcje spotek w USA z powodu
obaw przed recesjg w USA. Woyprzedaz silnie dotkneta
amerykanskie spotki technologiczne z powodu polityki
antymonopolistycznej kontynuowanej przez administracje Trumpa
oraz silnego spadku sprzedazy Tesli.
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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.
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