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Informacje gospodarcze
W kraju

Nadwyzka w obrotach towarowych handlu zagranicznego po listopadzie
wyniosta 1,5 mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Eksport z Polski do Niemiec po listopadzie spadt o0 4,7% do 87,6 mld euro -
podat GUS.

WPI, prognozujacy z wyprzedzeniem kierunek zmian cen towardw i ustug,
rosnie w styczniu, sugerujac, ze sity proinflacyjne nie stabng -
poinformowato w raporcie Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych.

Wiceminister funduszy Jan Szyszko spodziewa sie zakonczenia rozmow z
Komisjgq Europejska o osktadkowaniu umoéw cywilnoprawnych w ciggu
miesigca. W miejsce reformy zapisanej w Krajowym Planie Odbudowy rzad
proponuje wzmocnienie Panstwowej Inspekcji Pracy oraz wliczanie uméw-
zlecen do stazu pracy.

Ze Swiata

Nie jest jasne, czy Rada Prezesow Europejskiego Banku Centralnego
ponownie obnizy stopy procentowe na posiedzeniu ws. polityki pienieznej 30
stycznia — powiedziat cztonek Rady Prezeséw EBC i prezes banku centralnego
Austrii Robert Holzmann.

Europa scisle wspotpracuje z USA i stanowi dla Standw szanse gospodarczg,
a nie zagrozenie - os$wiadczyto dwoje komisarzy UE w reakcji na
amerykanska zapowiedz ws. rozszerzenia ograniczen w wywozie czipow Al.

Czlonkowie nowego zespotu ekonomicznego prezydenta-elekta Donalda
Trumpa omawiajgq kwestie stopniowego, comiesiecznego podwyzszania taryf
- podata agencja Bloomberga, powotujac sie na zrédta.

KE przyjeta zmiany w Funduszach Europejskich na Infrastrukture, Klimat i
Srodowisko, by zmobilizowa¢ srodki na projekty zwigzane z odbudowg po
powodzi - poinformowat MFiPR. M.in. przeniesiono 120 min euro z
inteligentnych systemodw energetycznych na infrastrukture zaopatrzenia w
wode.

Premier Francji Francois Bayrou zapowiedziat we wtorek negocjacje
dotyczace systemu emerytalnego pomiedzy partnerami spotecznymi, czyli
zwigzkami zawodowymi i pracodawcami. Bayrou poinformowat o
planowanych rozmowach, przedstawiajgc w parlamencie program swojego
rzadu.

W USA wskaznik optymizmu wsérdd drobnych przedsiebiorcow wzrost w
grudniu do 105,1 pkt. z 101,7 pkt. miesigc wczesniej - poinformowata
Krajowa Federacja Niezaleznej Przedsiebiorczosci (NFIB) w komunikacie.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPI w USA w grudniu wyniosty 0,2% w
ujeciu miesigc do miesigca, rok do roku wzrosty o 3,3% - poinformowat
Departament Pracy w komunikacie.

Objasnienia, szczegétowe 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

poziom

zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy

%

%

EUR-PLN 4,2644 -0,13 0,07
USD-PLN 4,1364 -0,76 0,36
CHF-PLN 4,5336 -0,27 0,06
EUR-USD 1,0308 0,61 -0,31
Rynek akcji pkt % %
WIG20 2238 0,75 -0,87
DAX 20 271 0,69 -0,34
SP500 5843 0,11 -1,12

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 5,82 -2 -3
3M WIBOR 5,84 0 0
6M WIBOR 5,79 0 -1
SPW PL % p.b. p.b.
2Y 5,22 0 7
5Y 5,82 2 24
10y 6,13 2 14

poziom zmiana 1D zmiana 5D
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 290 -2 -6
DE5Y 336 -5 6
DE10Y 347 -2 -3
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.
us2y 85 2 -1
US5Yy 122 2 11
us1ioy 133 4

Komentarz
Zaskoczenie na PPI w USA

Wczoraj poznalismy grudniowe dane o inflacji producenckiej (PPI) w USA.
Wzrost cen PPI byt nizszy od oczekiwan i w ujeciu m/m wyr. sez. szeroki
wskaznik PPI wzrdst o 0,2% wobec oczekiwan utrzymania odczytu sprzed
miesigca (0,4% m/m). PPI bazowy (bez zywnosci i energii) takze ostabit sie
o 0,2 p.p. do 0,0% m/m i byt ponizej oczekiwan. W ujeciu r/r grudniowe
odczyty to odpowiednio 3,3% r/r oraz 3,5% r/r, ponizej oczekiwan rynku.
Dodatkowo odczyt za listopad inflacji bazowej r/r zostat skorygowany w gére
o 0,1 p.p. Takie odczyty wspierajq proces dezinflacji i dajq wiekszy komfort
decydentom Fed, cho¢ raczej nie wpltyng na zmiane biezacego,
niespiesznego podejscia do dalszego luzowania polityki pienieznej w USA.

EUR-USD z kolejnym wzrostem. Wczoraj administracja wybranego na
nowego prezydenta USA D. Trumpa omawiata kwestie stopniowego,
comiesiecznego podwyzszania taryf, zamiast jednorazowych, skokowych
podwyzek. Zmniejsza to obawy o nagty wzrost presji inflacyjnej. Kurs EUR-
USD odbit do 1,03 na koniec dnia.

EUR-PLN nieco w dét. Stabszy dolar wspart ztotego. EUR-PLN nieznacznie
sie obnizyt, konczac dzien ok. 4,26.

Spokojniej na dlugu. Po okresie wiekszego ostabienia dtugu wczoraj
zmiany rentownosci polskich SPW byty bardziej skromne. 2-latki bez zmian,
10-latki wzrosty o 2 p.b. Na rynkach bazowych takze dos$¢ spokojnie.
Najwieksza zmiana na 10-letnich Bundach, o 4 p.b. w gére.

Dzi$ o 10:00 GUS opublikuje finalne dane o grudniowej inflacji CPI. O 11:00
Eurostat opublikuje listopadowe dane o produkcji w przemysle w strefie
euro. O 14:30 poznamy grudniowe dane o inflacji CPI w USA.

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

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

nas na X/Twitter.

Inflacja PPI, USA
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Japonia Dzien wolny

Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD grudzien 104,8 100,0 97,4

Chiny Eksport r/r, % grudzien 10,7 7,5 6,7

Chiny Import r/r, % grudzien 1,0 -1,0 -3,9
14:00 Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR listopad -521,0 99,0 1220,0
Wtorek
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % grudzien 3,3 3,5 3,0
20:00 USA Budzet federalny, mid USD grudzien -86,7 -80,0 -366,8
Sroda
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % grudzien 4,8
10:00 Niemcy PKB r/r, % szacunek 4Q -0,2 -0,3
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % listopad -1,9 -1,2
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % styczen -3,7
14:30 USA Indeks NY Empire State styczen 3,0 0,2
14:30 USA Inflacja CPI r/r grudzien 2,9 2,7
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r grudzien 3,3 3,3
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen -850,0 -959,0
Czwartek

Polska Decyzja RPP ws. stép procentowych, % styczen 5,75 5,75
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % grudzien 2,6 2,6
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % grudzien 2,8 2,8
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., min EUR listopad 11,5 6057
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % grudzien 4,2 4,3
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 210,0 201,0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % grudzien 0,6 0,7
14:30 USA Indeks Fed z Filadeffii styczen -5,0 -10,9
14:30 USA Ceny importu grudzien -0,1 0,1
Piatek
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % grudzien 3,5 3,0
3:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % grudzien 5,4 5,4
3:00 Chiny PKB r/r, % 4Q 5,0 4,6
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezacego s.a. listopad 25,8
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % grudzien 2,4 2,4
14:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. grudzien 1460,0 1493,0
14:30 USA Rozpoczete budowy doméw, tys. grudzien 1328,0 1289,0
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % grudzien 0,3 -0,2

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. Witascicielem 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 szczegélnosci 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 autorow 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 zawierac¢ prognozy co do zdarzen przyszitych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wiasng, niezalezng oceng. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegétowe 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.



