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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14
112 W kraju
1,10 Przecietne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw w grudniu 2024
1,08 r. wyniosto 8.821,25 zt, co oznacza wzrost o 9,8% r/r - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Zatrudnienie w tym sektorze spadto o0 0,6% r/r.
1,06
1,04 Wzrost ptac w grudniu 2024 r. wynikat z nagréd swigtecznych, kwartalnych i
o z okazji Dnia Goérnika - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

24-01 24-03 24-05 24-07 24-09 24-11 i .
Produkcja przemystowa w grudniu 2024 r. wzrosta o 0,2% r/r, a w

EUR-PLN, dane dzienne poréwnaniu z poprzednim miesiacem spadta o 8,0% - podat Gtéwny Urzad

445 Statystyczny.
40 Ceny produkcji przemystowej w grudniu 2024 r. spadty o 2,6% r/r, w ujeciu
4,35 miesiecznym spadty o 0,2% - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.
4,30 Wedtug wstepnych danych, w grudniu wzrost produkcji sprzedanej (w
s cenach statych) odnotowano w 20 dziatach przemystu - podat Gtéwny Urzad
' Statystyczny.
4,20
2401 24-03 2405 2407  24-09  24-11 W styczniu koniunktura w wiekszosci sektorow na wyzszym poziomie niz w
USD-PLN, dane dzienne grudniu - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.
:'jz Ceny budowy budynkéw w listopadzie nie zmienity sie m/m- podat Gtdwny
4'10 Urzad Statystyczny.
#05 Ze sSwiata
4,00
3,95 Europejski Bank Centralny nie obniza stdp procentowych zbyt wolno i
3,90 utrzymuje wywazone podejscie do tagodzenia polityki pienieznej -
3,85 poinformowata prezeska EBC Christine Lagarde w wywiadzie dla CNBC
3,80 podczas Swiatowego Forum Ekonomicznego w Davos.
24-01 24-03 24-05 24-07 24-09 24-11
CHF-PLN, dane dzienne Amerykanski indeks wyprzedzajacy koniunktury Conference Board w grudniu
4,75 2024 r. spadt o 0,1% - podata Conference Board. Analitycy oczekiwali, ze
4,70 indeks spadnie 0 0,1%.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne

Dziat Analiz Makroekonomicznych

Agata Filipowicz-Rybicka

Gtéwny Ekonomista

Dyrektor Dziatu Analiz Makroekonomicznych
agata.filipowicz-rybicka@alior.pl

Pawet Bojar
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
Pawel.bojar@alior.pl

Marta Skrzypczynska
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
marta.skrzypczynska@alior.pl

Jakub Szczepaniec
Ekspert ds. analiz danych ekonomicznych
jakub.szczepaniec@alior.pl

Alior Bank S. A.
ul. topuszanska 38D
02-232 Warszawa

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.



Raport Rynkowy

czwartek, 23 stycznia 2025

Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Staba koincéwka roku w polskim przemysle

Rynek walutowy % % Ppolska produkcja przemystowa w grudniu wzrosta zaledwie o 0,2% r/r, przy
EUR-PLN 4,2241 -0,63 -0,81 oczekiwaniach na poziomie 2,5% r/r. Negatywnie wyr6zniata sie branza motoryzacyjna,
USD-PLN 4,0574 -0,46 -1,96 ktéra zanotowata spadek o okoto 15% r/r. W szerokich grupowaniach od jakiego$ czasu
CHF-PLN 4,4756 -0,55 -1,29 niezmiennie obserwujemy mocniejszg koniunkture po stronie débr konsumpcyjnych niz
EUR-USD 1,0409 -0,18 1,17 inwestycyjnych. Produkcja débr konsumpcyjnych nietrwatych rosta w grudniu o 5,5%

r/r, a konsumpcyjnych trwatych o 0,8% r/r. Nieznaczne wzrosty odnotowane zostaty po

Rynek akcji pkt Yo % stronie débr zaopatrzeniowych (0,4% r/r), a z kolei w dobrach inwestycyjnych wyrazne

WIG20 2363 1,28 3,38 spadki (-6,7% r/r). W 2025 spodziewamy sie ozywienia w krajowym sektorze

DAX 21 254 1,01 3,30 przemystowym, ktére powinno by¢ napedzane poprawg zardwno w popycie

SP500 6 086 0,61 2,29 konsumpcyjnym (zaréwno wewnetrznym jak i zewnetrznym), jak i inwestycyjnym
(gtéwnie krajowym), a takze odbudowg zapasow. Wiecej na ten temat napisaliSmy w
komentarzu specjalnym tutaj.

Rynek pieniezny i rynek diugu W grudniu PPI w Polsce obnizyta sie o 2,6% r/r wobec konsensusu -2,4% r/r i

naszych oczekiwan -2,2% r/r. W tym roku w odczytach PPI powinny sie juz pojawic
roczne wzrosty, tym niemniej presja na ceny dobr konsumpcyjnych z tej strony
pozostanie jeszcze przez jakis$ czas niewielka i bedzie sprzyjac¢ dezinflacji.

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 582 4 2 W grudniu dynamika przeciethego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze
3M WIBOR 5,86 0 2 przedsiebiorstw ostabta. Pltace wzrosty w tym okresie o 9,8% r/r wobec 10,5% r/r
6M WIBOR 5,80 0 1 miesigc wczesniej (mniej od oczekiwan), co byto pierwszym jednocyfrowym odczytem
od dtuzszego czasu. W ujeciu m/m wynagrodzenia zwiekszyly sie o 4,0%. Wzrost ten
SPW PL % p.b. p.b. wynikat m.in. z wyptat premii i nagréd $wiatecznych, jubileuszowych, premii
oy 5,25 0 1 kwartalnych oraz nagrdd z okazji Dnia Goérnika. W catym 2924 utrzymata sie solidna
oy < 62 s 11 dynamika ptac, 11,1% wobec 11,9% w 2023. Jednoczesnie pogtebit sie spadek

zatrudnienia w sektorze przedsiebiorstw: oczekiwano utrzymania spadku o 0,5% r/r, a
1oy 5,92 -2 -12 odczyt wyniést -0,6% r/r. W stosunku do grudnia 2023 zatrudnienie zmniejszyto sie na
koniec 2024 o ok. 41 tys. etatéw, to wiecej o ok. 31 tys. niz w analogicznym okresie
2023. Takie dane moga niekorzystnie wptywaé na oczekiwane dalsze ozywienie
konsumpcji, biorac dodatkowo pod uwage utrzymujaca sie podwyzszong sktonnos¢ do

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Spread PL vs DE P-b. p-b-. p-b. oszczedzania. Wiecej na ten temat napisaliSmy w komentarzu specjalnym tutaj.

DE2Y 302 -3 4

DE5Y 329 -7 -8 EUR-USD powyzej 1,04. Przy duzej zmiennosci na EUR-USD w poprzednich dniach,

DE10Y 339 -4 -9 wczoraj sytuacja lekko sie uspokoita i dolar lekko zyskat - kurs zakonczyt dzien na
poziomie ok. 1,04.

Spread PL vs US p.b. p.-b. P-b.  Bardzo mocny zloty. Wczoraj kurs EUR-PLN zawedrowat w dawno niewidziane rejony

uszy 95 -3 -2 ok. 4,22. Jest to najnizszy poziom od stycznia'20 i zostat osiggniety mimo stabszych od

ussy 119 -9 -10 oczekiwan danych z polskiej gospodarki. Réwniez w stosunku do dolara, polska waluta

Us10yY 131 -6 -7 zaliczyta umocnienie i wczorajszy dzien kurs USD-PLN zakonczyt w okolicach 4,057.

Dalsze umocnienie polskiego dlugu. Polskie obligacje skarbowe wczoraj
Krzywa rentownosci PL kontynuowaty lekkie umocnienie i 10-latek spadty o 2 p.b. Jednoczesnie na rynkach

65 - bazowych obserwowali$my mate wzrosty rentownosci.

6,0 20 Dzi$ opublikowane zostang kolejne grudniowe dane z polskiej gospodarki: produkcja
55 ‘__‘_\/ 10 budowlano-montazowa (konsensus: -11,6% r/r, nasza prognoza: -10,1% r/r) oraz
sprzedaz detaliczna (konsensus: 4,0% r/r, nasza prognoza: 3,7% r/r); po potudniu

5,0 0 . . ;
sptyng dane z USA dotyczace wnioskdw o zasitek dla bezrobotnych (konsensus: 220
4,5 -10 tys.).
4,0 -20 ;
a5 20 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna
' ™ M M 1y oy 5y 10v znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia nas na X/Twitter.
Zmiana 1D, pb (po Zmiana 5D, pb (po - . .
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Zrodto: Bloomberg, opracowanie wiasne Konsumpcyjne trwate (%, r/r) Inwestycyjne (%, r/r)

Konsumpcyjne nietrwate (%, r/r) Zaopatrzeniowe (% r/r)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

USA Dzieh wolny
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % listopad -2,7 -3,2 -2,7
8:00 Niemcy Inflacja PPI r/r, % grudzien 0,8 1,1 0,1
14:00 Polska Publikacja minutes RPP grudzien
Wtorek
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW styczen 10,3 15,1 15,7
$roda
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % grudzien 0,2 2,5 -1,3
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r grudzien -3 -3 -4
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzien 9,8 10,8 10,5
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % grudzien -0,6 -0,5 -0,5
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % styczen 0,1 33,3
Czwartek
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % grudzien -11,6 -9,3
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % grudzien 4,0 3,1
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 220 217
18:00 USA Zmiana zapasOéw ropy, tys. brk styczen -400,0 -1962,0
Piatek
9:15 Francja Indeks PMI dla ustug styczen 49,4 49,3
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu styczen 42,5 43,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla ustug styczen 51,0 51,2
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 42,7 43,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug styczen 51,5 51,6
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 45,4 45,2
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 grudzien 8,6 8,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug styczen 56,5 56,8
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 49,8 49,7
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan styczen 73,2 73,2
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min grudzien 4,2 4,2

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 Spotka 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 zwigzku 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 ponoszq
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwosé materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$é za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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