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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14 W kraju
1,12 . . . .
Szacowana stopa bezrobocia rejestrowanego w grudniu wyniosta 5,1 proc.
1,10 wobec 5,0 proc. miesigc wczesniej - podat resort rodziny w komunikacie.
1,08

Mediana wynagrodzen w gospodarce narodowej w lipcu 2024 r. wyniosta

1,06 6.641,0 zt i byta nizsza o 19,0 proc. od przecietnego wynagrodzenia brutto -
1,04 podat GUS.
1’0224_01 24-03  24-05  24-07  24-09  24-11 Wskaznik oczekiwan inflacyjnych konsumentéw w Polsce w grudniu 2024 r.

wzrést do 37,6 pkt. z 37,4 pkt. w listopadzie - wynika z danych Komisji

EUR-PLN, dane dzienne Europejskiej.

4,45
440 W grudniu 2024 r. zarejestrowano 62.746 nowych samochoddw osobowych i
' dostawczych do 3,5 tony, tj. 0 29,65 proc. wiecej rdr - podat instytut Samar.
4,35
430 Ze Swiata
4,25 Fed moze przyjaé ostrozne podejécie w polityce monetarnej w nastepnych
4,20 kwartatach - wynika z protokotu z ostatniego posiedzenia Fedu. Z minutes
24-01  24-03 2405  24-07  24-09  24-11 wynika, ze FOMC jest blisko punktu, w ktéorym tempo spowolnienia obnizek
USD-PLN, dane dzienne stop proc. w USA bytoby wiasciwe.
:’?z Kanclerz Niemiec Olaf Scholz oswiadczyt w $rode, ze partnerzy UE nie
4'10 rozumiejq o,sFatnich wypowiedzi Trumpa dotyczacych  Grenlandii.
4’05 Nienaruszalnos¢ granic jest podstawowg zasadg prawa miedzynarodowego i
' pokojowego porzadku - podkreslit szef rzadu RFN, cytowany przez agencje
400 Reutera.
3,95
3,90 Sekretarz stanu USA Antony Blinken odrzucit w $rode pomyst aneksji
3,85 Grenlandii przez Stany Zjednoczone, przedstawiony przez prezydenta elekta
3,80 USA Donalda Trumpa. Blinken zapewnit, ze nie dojdzie do takiej interwencji
24-01 24-03 24-05 24-07 24-09 24-11 ™ :
militarnej.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Rozczarowujace ESI

Rynek walutowy % % . . . T .
EUR-PLN 42739 038 0 2; Wczoraj KE publikowata grudniowe wskazniki koniunktury. Te wykazaty
' ' ' pogorszenie w wiekszosci aspektow. W przypadku strefy euro szeroki
USD-PLN 4,1424 0,51 0,37 oo B . . S
wskaznik ESI obnizyt sie z 95,6 do 93,7, za czym stato m.in. obnizenie
CHF-PLN 4,5462 0,34 -0,14 L . L
EUR-USD 10318 091 037 nastrojow gospodarczych w Niemczech, Francji i Wioszech oraz poprawa w
— d - - Hiszpanii. Drugi miesiac z rzedu pogorszyty sie nastroje konsumenckie, co
Rynek akcji pkt % % ; . ; - . . .
WIG20 9229 e 11s jest o tyle niepokojace, ze popyt konsumencki dawat ostatnio oznaki
o ! lekkiego ozywienia i miat wspieraé szerszg koniunkture w 2025. Konsumenci
DAX 20330 -0,05 2,11 wykazuja sie historycznie wysoka sktonnoscig do oszczedzania i jednoczesnie
SP500 5918 0,16 0,85

przycieli plany dot. waznych zakupéw. Od strony sektorowej mamy podobny
obraz jak w przypadku odczytéw PMI. Wyrdzniajg sie stabe nastroje w
przemysle, a lepiej wyglada sytuacja w ustugach. Niepozadanym zjawiskiem
Rynek pieniezny i rynek diugu jest trzeci z rzedu silny wzrost oczekiwan inflacyjnych po stronie
konsumentéow. Oceniamy, ze juz od jakiego$ czasu wskazniki koniunktury

oziom zmiana 1D zmiana 5D . .
poziom =zm! zm! dla strefy euro daja obraz gorszy niz ten obserwowany w realnych danych.

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Tym niemniej pogorszenie sentymentu zaréwno wsrod przedsiebiorcow jak i
1M WIBOR 5,83 -2 2 konsumentow w okresie kiedy powinniSmy obserwowac oznaki ozywienia
3M WIBOR 5,81 -3 -4 gospodarki strefy euro jest niepokojace.
6M WIBOR 5,79 -1 -1

ESI dla Polski stabilizowat sie. Szeroki wskaznik nastrojow w gospodarce
SPW PL % p.b. p.b. kosmetycznie wzrost z 99,1 do 99,2, a wiec pozostawat nieco ponizej
2Y 5,21 2 6 dtugoterminowej sredniej (100). Wyrazniejsza oprawa nastrojéw nastgpita w
5v 5,64 6 12 obszarze ustug (z -4,4 do -2,2), mniejsza w budownictwie (z -16,3 do -
10Y 5,97 1 8 15,9). Niewielkie pogorszenie odnotowano w handlu (z -1,1 do -1,7) i

przemysle (-17,2 do -17,3). Podobnie jak w strefie euro rowniez w Polsce
poziom zmiana 1D zmiana 5D stabsze sg nastroje konsumentéw spadajace -1,2 do -3,2. Oczekiwania
inflacyjne stabilizowaty sie na podwyzszonym poziomie. Koniec roku w

s’;;ad PLvs DE Zlobll p'bl' p'_b(; bgdaniachl _koniunktury ja_wi sie _jako okres _jes_zcz_e pgdwyzszpnej
niepewnosci. W 2025 spodziewamy sie¢ w Polsce ozywienia, ktére powinno
DESY 334 4 3 nabiera¢ rumieficdw na przestrzeni roku, a pierwsze miesiace moga by¢
DE10Y 343 -7 -10 jeszcze rachityczne.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.  Stopa bezrobocia w Polsce bez zaskoczen. Wczoraj MRPiPS opublikowat
us2y 93 3 2 swoje najnowsze szacunki bezrobocia rejestrowanego. Wg ministerstwa w
ussY 118 7 4 grudniu stopa bezrobocia wzrosta z 5% do 5,1%. To poziom zgodny z
usioy 128 -1 -4 naszymi oczekiwaniami oraz konsensusem. Wzrost stopy bezrobocia w

grudniu jest zjawiskiem sezonowym. W relacji do grudnia’23 stopa
bezrobocia nie zmienita sie. Wg MRPiPS w ub. miesigcu liczba bezrobotnych
zarejestrowanych zwiekszyta sie 0 12,5 tys. m/m, do poziomu 787 tys. Skala
zmiany m/m jest zgodna z obserwacjami z poprzednich dwdch lat. Rynek

6,0 20 pracy w Polsce pomimo, ze w 2024 obserwowane byty lekko negatywne
5,5 W 10 tendencje po stronie zatrudnienia, pozostaje ,ciasny”, ze wzgledu na
50 o sytuacje demograficzng brakuje rak do pracy.

4,5 -10

Krzywa rentownosci PL
6,5 30

EUR-USD ponownie na $ciezce spadkowej. Wczorajszy uktad danych

(stabe ESI dla strefy euro oraz mocniejszy od oczekiwan odczyt o zasitkach

Rl - - w o s oy D dla bezrobotnych w USA) sprzyjat spadkom EUR-USD. Kurs na przestrzeni
dnia zblizyt sie w okolice 1,03, a dzi$ startuje nieco ponizej tego poziomu.

4,0 -20

Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)
==—Krzywa rentownosd, % (lo) EUR-PLN kontynuuje odbicie, a SPW z rentownosciami na wysokich
Krzywa FRA PL poziomach. Wczoraj ztoty sie ostabiat, bedac m.in. pod presja silniejszego
6.0 . dolara i podwyzszonej awersji do ryzyka na rynkach. EUR-PLN konczyt dzien
20 wyraznie powyzej 4,27, a dzié rano kontynuuje umiarkowang zwyzke. Dzi$
5,5 \ 0 aukcja dtugu MF, ktéra odbedzie sie w dos¢ niesprzyjajacych
50 0 okolicznosciach. Rentownosci na rynku wtornym w przypadku 10-latek sg
45 T blisko 6%, a 2-latek blisko 5,2%. W pierwszym przypadku to poziomy
4,0 20 najwyzsze od jesieni ub. roku, a w drugim od potowy ub. roku.
e FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA = Dzi$§ MF zorganizuje przetarg sprzedazy obligacji o planowanej podazy 6-10
x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 mId PLN.
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) === Krzywa FRA (I0) O 11:00 opublikowane zostang listopadowe dane o sprzedazy detalicznej w
strefie euro. Konsensus zaktada wzrost o 1,7% r/r wobec 1,9% r/r w
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne pazdzierniku.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na

X/Twitter.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Polska Dzien wolny
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug grudzien 52,2 51,4 51,5
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % grudzien 2,6 2,4 2,2
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % grudzien 2,8 2,6 2,8
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug grudzien 49,3 48,2 49,3
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug grudzien 51,2 49,4 49,3
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug grudzien 51,6 49,2 49,5
10:30 strefa euro Indeks Sentix styczen -17,7 -17,9 -17,5
14:30 USA Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % listopad -0,2 0,2 -0,2
14:30 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % listopad -1,2 -0,5 -1,2
15:45 USA Indeks PMI dla ustug grudzien 56,8 58,5 56,1
16:00 USA Zamodwienia w przemysle m/m, % listopad -0,4 -0,3 0,5
Wtorek
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % listopad 6,3 6,3 6,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % grudzien 2,4 2,4 2,3
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mid USD listopad -78,2 -78,3 -73,6
16:00 USA Indeks ISM dla ustug grudzien 54,1 53,5 52,1
$roda

Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % listopad 2,3 2,5 3,6
8:00 Niemcy Zamdwienia w przemysle w.d.a. r/r, % listopad -1,7 3,0 5,7
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % listopad -1,2 -1,4 -3,3
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % styczen -3,7 -12,6
14:15 USA Raport ADP, tys. grudzien 122,0 140,0 146,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 201,0 215,0 211,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen -959 -2000 -1178
Czwartek

USA Dzien wolny
2:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % grudzien 0,1 0,1 0,2
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % listopad -2,8 -4,5 -4,2
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % listopad 1,7 1,9
13:30 USA Raport Challengera r/r, % grudzien 26,8
Piatek
14:30 USA Stopa bezrobocia, % grudzien 4,2 4,2
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. grudzien 165,0 227,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. grudzien 137,5 194,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan styczen 74,0 74,0

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 ogdinym, 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 starannosciq.

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 zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sq niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, 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, szczegdétowe 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. produktéw skarbowych dla klientéw z segmentu matych i
$rednich przedsiebiorstw: tel. 22 531 99 40.



