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Informacje gospodarcze

W kraju

Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w listopadzie
2024 r. wyniosto 8.478,26 zt, co oznacza wzrost o 10,5% r/r - podat Gtéwny
Urzad Statystyczny. Zatrudnienie w tym sektorze spadto o 0,5% r/r.

Kwota wynagrodzen brutto w mikrofirmach w 2023 roku wyniosta 86,2 mld
zt - podat GUS.

Produkcja przemystowa w listopadzie 2024 r. spadta o 1,5% r/r, a w
poréwnaniu z poprzednim miesigcem spadta o 5,4% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Produkcja budowlano-montazowa w listopadzie spadta o 9,3% r/r, a m/m
wzrosta o 3,3% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Wedtug wstepnych danych, w listopadzie spadek produkcji sprzedanej (w
cenach statych) odnotowano w 18 dziatach przemystu - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny.

Na koniec listopada 2024 roku w budowie pozostawato 843,4 tys. mieszkan,
tj. 0 4,4% wiecej niz w analogicznym miesigcu 2023 r. - wynika z szacunku
GUS.

Liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeli w listopadzie 2024 r.
deweloperzy wzrosta o 4,8% r/r, a m/m spadfa o 28,2% - podat Gtdwny
Urzad Statystyczny.

Ceny produkcji przemystowej w listopadzie 2024 r. spadly o 3,7% r/r, w
ujeciu miesiecznym wzrosty o 0,3% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

W listopadzie Rada Polityki Pienieznej ponownie odrzucita wniosek o
podwyzke stdp procentowych o 200 pb., ktéry poparta jedynie cztonkini RPP
Joanna Tyrowicz, a pozostali obecni na posiedzeniu byli przeciw - podat NBP.
Innych wnioskdw nie skfadano.

Ze Swiata

W Szwecji bank centralny Riksbank obnizyt stopy procentowe do 2,50% z
2,75% - podat bank w komunikacie. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami
wiekszosci analitykow ankietowanych przez agencje Bloomberg.

Bank centralny Norwegii (Norges Bank) pozostawit bez zmian benchmarkowg
stope depozytowq na poziomie 4,50% - podat bank w komunikacie.

Bank Japonii (BoJ) utrzymat stopy procentowe bez zmian na poziomie 0,25%
- poinformowat bank w komunikacie.

Bank Anglii utrzymat gtdwng stope procentowa na poziomie 4,75% -
poinformowat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.

Liczba osob ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 220 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 230 tys. wobec 242 tys. poprzednio.

Indeks aktywnosci wytwodrczej Philadelphia Fed w grudniu spadt do -16,4
pkt. z: -5,5 pkt. miesigc wczesniej - podat Fed z Philadelphii w komunikacie.

Produkt Krajowy Brutto USA w trzecim kwartale wzrdst o 3,1% w ujeciu
zanualizowanym (SAAR) kwartat do kwartatu - podat Departament Handlu
USA w trzecim, ostatnim wyliczeniu. W II wyliczeniu szacowano 2,8%,
konsensus wynosit 2,8%.

Objasnienia, szczegbétowe 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Wzrost wynagrodzen przyspieszyt

;::iku:valumwy 4 2576 o 20/; 0 :g’ W listopadzie _dy_namika prze_cietnego miesiecznego _wynagr(_)dzenia w
USD-PLN 4’1082 _0’28 olso sektorze przedsiebiorstw prz_yspleszy’r;,:\. 'P’{ace wzrosty w I|stopad2|_e 0 10,5%

! ! ! r/r wobec 10,2% r/r miesiac wczesniej, przekraczajac nasze i rynkowe
CHF-PLN 4,5710 ~0,02 ~0.13 oczekiwania. W ujeciu m/m ptace wzrosty o 1,9% i wynikato to m.in. z
EUR-USD 1,0363 9,10 ~1,00 wypfat premii i nagréd. Dane o zatrudnieniu réwniez zaskoczyty nas i rynek.
Rynek akcji pkt % % Oczekiwany byt spadek o 0,6% r/r a odczyt wskazat na -0,5% r/r.
WiG20 2226 -0,05 2,25 \Wczorajsze dane wraz z listopadowa inflacja (4,7% r/r), przyczynity sie do
DAX 19970 1,35 2,23 przyspieszenia realnego wzrostu funduszu wynagrodzer o 0,7 p.p., do 5,1%
SP500 > 867 -0,09 3,04 r/r, co powinno wspiera¢ wzrost konsumpcji w grudniu. Wiecej na temat

rynku pracy napisaliSmy wczoraj w komentarzu specjalnym tutaj.

Polska produkcja przemystowa w listopadzie spadata o 1,5% r/r, po

Rynek pieniezny i rynek diugu b > - ok ° K
mocnym wzroscie sprzed miesigca (dane za pazdziernik poddano rewizji:

poziom zmiana 1D zmiana 3D 4,6% r/r wobec 4,7% r/r wczeéniej). Ws$rédd gtdwnych grupowan
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. przemystowych, spadki odnotowalismy w produkcji dobr inwestycyjnych (-
1M WIBOR 5,86 -1 2 6,6% r/r), doébr zwigzanych =z energiq (-1,9% r/r) oraz dbbr
3M WIBOR 5,85 0 0 zaopatrzeniowych (-1,3% r/r). Z drugiej strony, rosta produkcja débr
6M WIBOR 5,79 0 1 konsumpcyjnych trwatych (+2,8% r/r) i nietrwatych (+1,3% r/r).
SPW PL % p.b. p.b. Produkcja-budowlano montazowa spadata w listopadzie ,tylko” o 9,3%
2y 5,19 9 8 r/r, przy oczekiwaniach na poziomie -11% r/r. W listopadzie zmniejszenie
5y 5,54 7 17 produkcji budowlano-montazowej obserwowane byto we wszystkich dziatach
10y 5,92 9 18 budownictwa.

poziom zmiana 1D zmiana 5D Ceny produkcji sprzedanej przemystu wyniosty w listopadzie -3,7% r/r,
co byto wynikiem zblizonym do oczekiwan rynkowych (-3,8% r/r).

Spread PL vs DE p-b. p-b-: P-b- jednoczesnie dokonano rewizji danych za pazdziernik (-5,1% r/r wobec -
DE2Y 314 8 6 5,2% r/r wczesniej). Ujemne odczyty PPI ciggle majg charakter dezinflacyjny
DESY 343 3 9 na ceny konsumpcyjne.
DE10Y 361 3 8

Finalny odczyt PKB za 3Q'24 w USA byt lepszy od wstepnych danych i
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. PKB przyspieszyt do 3,1% k/k saar. Szybszy rozwdj gospodarki
us2y 87 13 -4 amerykanskiej niz pokazywaly wczesniejsze dane, byt mozliwy przede
ussy 111 5 -8 wszystkim dzieki wydatkom konsumpcyjnym.
usioy 135 4 -5

Liczba nowych zasitkow dla bezrobotnych w USA wyniosta 220 tys., co
jest odczytem zdecydowanie nizszym niz przed tygodniem (242 tys.) oraz
nizszym niz oczekiwania rynkowe (230 tys.). Aktualnie sytuacja na rynku
65 30 pracy w USA pozostaje stabilna, na co zwracat rowniez uwage J. Powell na
6,0

, 20 konferencji po ostatnim posiedzeniu FOMC.
5,5 10
5,0 No / . EUR-USD. Wczoraj notowania gtéwnej pary walutowej zakonczyty dzien

ponizej 1,04, co byto stabilizacjg wzgledem $rody, gdy dolar umocnit sie po

Krzywa rentownosci PL

o 0 decyzji FOMC. Dolara stabilizowaty dobre dane z rynku pracy, jak i finalne
40 20 dane o PKB za 3Q'24, ktdre byty lepsze od wstepnych szacunkéw.
3,5 -30
. 3M o a a > 1o EUR-PLN lekko w dét. Przy stabilizacji na EUR-USD polska waluta lekko sie
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) umocnita z.;.arc.’ano wzgledem dolara jak i euro. Kurs EUR-PLN zakgﬁczy%
—e—Krzywa rentownosci, % (o) dziehn ponizej 4,26, a na EUR-USD mielismy lekkie odreagowanie po
Krzywa FRA PL $rodowych wzrostach i kurs spadt ponizej 4,11.
&0 zz Wzrosty rentownosci SPW. Wczoraj obserwowali§my wzrosty rentownosci
55 o polskich obligacji skarbowych wzdtuz catej krzywej. Na amerykanskim rynku
5,0 | N 10-latki zakonczyty wczorajszy dzien na poziomie 4,56%, co jest najwyzszg
45 T——— o rentowno$cig od maja br.
4,0 ~
35 ig Dzi$: o 8:00 poznamy inflacje PPI w Niemczech w listopadzie (konsensus: -
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 0,3% r/r), o 10:00 opublikowane zostang listopadowe dane o sprzedazy
x4 x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 detalicznej w Polsce (konsensus: 0,8% r/r, nasza prognoza: 0,8 % r/r). Po
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) —e=—Krzywa FRA (o) potudniu poznamy dochody i wydatki amerykanoéw w listopadzie (konsensus

odpowiednio: 0,4% m/m i 0,5% m/m) oraz listopadowy deflator PCE
#rédio: Bloomberg, opracowanie wlasne (konsensus: 2,5%) i PCE bazowy (konsensus: 2,9% r/r).
Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.

Objasnienia, szczegbétowe 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.


https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny/komentarze-specjalne/komentarz-1.html
https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % listopad 3,0 5,0 4,8

Chiny Produkcja przemystowa r/r, % listopad 5,4 5,4 5,3
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu grudzien 41,9 43,2 43,1
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug grudzien 48,2 46,9 48,2
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu grudzien 42,5 43,2 43,0
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug grudzien 51,0 49,4 49,3
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu grudzien 45,2 45,2 45,2
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug grudzien 51,4 49,5 49,5
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % listopad 4,3 4,3 4,1
14:30 USA Indeks NY Empire State grudzien 0,2 10,0 31,2
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu grudzien 48,3 48,8 49,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug grudzien 58,5 55,8 56,1
Wtorek
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo grudzien 84,7 85,5 85,7
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., min EUR pazdziernik 6056,8 11600,0 12600,0
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW grudzien 15,7 6,9 7,4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % listopad 0,7 0,6 0,5
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % listopad -0,2 0,3 -0,4
Sroda
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % listopad 2,2 2,3 2,0
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % grudzien -0,7 5,4
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. listopad 1289,0 1345,0 1312,0
14:00 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. listopad 1505,0 1430,0 1416,0
17:00 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk grudzien -934 -1700 -1425
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych, % grudzien 4,50 4,50 4,75
Czwartek
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % listopad -1,5 -1,3 4,6
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r listopad -3,7 -3,8 -5,1
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % listopad 10,5 10,0 10,2
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % listopad -0,5 -0,6 -0,5
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezgcego s.a. pazdziernik 25,8 38,8
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % listopad -9,30 -11,0 -9,6
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. grudzien 220,0 230,0 242,0
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 4Q 3,1 2,8 3,1
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii grudzien -16,4 2,8 -5,5
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min listopad 4,2 4,1 4,0
Piatek
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % listopad -0,3 -1,1
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % listopad 0,8 1,3
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % listopad 0,4 0,6
14:30 USA Wydatki Amerykanow m/m, % listopad 0,5 0,4
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan grudzien 74,2 74,0

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 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 sposéb 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 ponosza
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 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, szczegbétowe 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. produktdéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



