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Informacje gospodarcze

W kraju

Inflacja bazowa w listopadzie 2024 r. wzrosta do 4,3% r/r z 4,1% miesiac
wczeséniej, a w ujeciu miesigc do miesigca wyniosta 0,2% wobec 0,4% w
poprzednim miesigcu - podat Narodowy Bank Polski.

Obroty w przemysle w Polsce we wrzesniu spadty o 8,3% r/r wobec spadku o
4,5% r/r rok wczesniej, a obroty na eksport i wywo6z spadty o 9,3% wobec
spadku o 8,5% rok wczesniej - podat GUS w opracowaniu kwartalnym.

Na koniec czerwca w Polsce byto 2.431,2 tys. oséb wykonujgcych prace na
podstawie uméw zlecenia i pokrewnych - podat GUS.

Wydajnos¢ pracy w rolnictwie w 2024 roku w Polsce spadta 0 12,5% i jest to
jeden z najwiekszych spadkéw sposrdd krajéw UE - podat Eurostat.

Na koniec III kw. 2024 r. liczba uczestnikdw Pracowniczych Plandw
Kapitatowych wyniosta 4,235 min, co oznacza przyrost o 102 tys. o0sob
wzgledem konca II kw. - wynika z danych KNF.

Wskaznik wolnych miejsc pracy w III kwartale w Polsce wynidst 0,9%, tyle
samo co w II kwartale - podat Eurostat.

Ze Swiata

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w grudniu 42,5 pkt. wobec 43,0
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 43,1 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w grudniu 51,0 pkt. wobec 49,3
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 49,3 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w grudniu 45,2 pkt. wobec 45,2
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
oczekiwano 45,3 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w grudniu 51,4 pkt. wobec 49,5
pkt. w poprzednim miesiqcu - podano w I wyliczeniu. Na rynku szacowano
49,5 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést w grudniu 41,9 pkt. wobec 43,1
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 43,0 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze wustug Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w grudniu 48,2 pkt. wobec 46,9
pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku
szacowano 46,9 pkt.

Produkcja przemystowa Chin w ujeciu wzrosta w listopadzie o 5,4% r/r-
poinformowato w komunikacie biuro statystyczne w Pekinie. Analitycy
spodziewali sie zwyzki produkcji 0 5,4% r/r, po wzroscie miesigqc wczesniej o
5,3%.

Sprzedaz detaliczna w Chinach wzrosta w listopadzie 3,0% r/r - podato biuro
statystyczne w Pekinie. Analitycy prognozowali +5,0% po wzroscie miesiac
wczesniej o 4,8%.

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 gighy PMI dla przemystu w strefie euro

Rynek walutowy Yo KU Wczoraj poznali$émy wstepny grudniowy odczyt PMI dla przemystu w strefie euro, ktéry
EUR-PLN 4,2574 -0,17 -0,04 pozostat na niezmienionym poziomie wobec poprzedniego miesigca: 45,2 (konsensus:
USD-PLN 4,0497 -0,26 0,36 45,3). Strefie euro ciazg odczyty z najwiekszych gospodarek europejskich: PMI dla
CHF-PLN 4,5277 -0,47 -1,42 przemystu w Niemczech wyniést 42,5 a we Francji 41,9. W catej strefie euro ciagtym
EUR-USD 1,0512 0,10 -0,40 wyzwaniem pozostaje niski poziom zamowien, ktéry przekfada sie zarédwno na staba

produkcje przemystowa, jak i na redukcje miejsc pracy. Z drugiej strony PMI dla ustug

Rynek akcji pkt % % w strefie euro wzrést z 49,5 w listopadzie do 51,4 w grudniu, co byto wynikiem
WIG20 2271 -0,11 -1,95 zdecydowanie lepszym od oczekiwan (49,5). Podsumowujac, w ustugach jest ciggle
DAX 20 314 -0,45 -0,16 lepiej niz w przemyséle. Swiatlem w tunelu dla europejskiego przemystu moga by¢
SP500 6 074 0,38 0,65 dalsze obnizki stép procentowych. Wczoraj C. Lagarde (prezes EBC) wskazywata, ze ze
wzgledu na to, Ze inflacja zbliza sie trwale w kierunku 2%, EBC bedzie mogt

kontynuowaé obnizki stop procentowych w strefie euro.
Rynek pieniezny i rynek diugu PMI dla przemystu w USA w grudniu spadt mocniej od oczekiwan i wstepny odczyt
. . . wyniést 48,3 wobec 49,7 przed miesigcem. W sektorze wytworczym obserwujemy
poziom zmiana 1D zmiana 5D spadki produkcji, co czesciowo wynika ze stabego popytu eksportowego. Z drugiej
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. strony, w }Js+ugach poprawa by{_a z_decydowanie mocniejsza od oczekiwan i P,M_I dla
1M WIBOR s 84 5 3 ustug wzrost z 56,1 pr;gd miesigcem do 58,5 (konsensus:_ 55,7)., Catosciowo,
! perspektywy na przyszio$¢ ocenianie s przez firmy pozytywnie, cho¢ w sektorze
3M WIBOR 5,85 -1 0 wytwérczym wyzwaniem moga by¢ potencjalne cta nakladane przez nowa

6M WIBOR 5,78 0 0 administracje.

SPW PL % p.b. p.b. Inflacja bazowa (po wylaczeniu cen zywnosci i energii) w Polsce wyniosta w
oy 508 1 4 listopadzie 4,3% r/r wobec 4,1% r/r prz,ed miesigcem. Aktualne odczyty inflacyjr]e,
oy 5’47 . 14 rozpatrywane razem z wypowiedziami zaréwno prezesa NBP jak i pozostatych cztonkéw

RPP, ciagle wskazuja, ze czas na obnizki stop procentowych jeszcze nie nadszedt, ale
10y 5,85 2 18 jest juz coraz blizej (pierwsze rozmowy na ten temat rozpoczng sie w Radzie

. . . najprawdopodobniej w marcu przysztego roku).
poziom zmiana 1D zmiana 5D

EUR-USD lekko w gére. Wczoraj, przy odczytach PMI zaréwno ze strefy euro jak i z

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. - . . . p . :
USA, obserwowaliSmy podwyzszong zmiennos¢ na gtdwnej parze walutowej, a kurs
DE2Y 303 1 -1 EUR-USD zakonczyt dzien lekko powyzej otwarcia (ok. 1,05).
DE5Y 340 3
DE10Y 360 3 5 Mocniejszy zloty. Przedswigteczny tydzien zaczat sie dobrze dla polskiej waluty - kurs
EUR-PLN wczoraj spadt ponizej 4,26, czemu sprzyjat stabszy dolar.
Spread PL vs US p-b. p.b. P-b.  Mala zmiennoéé na dtugu. Wczoraj polska krzywa rentownosci minimalnie spadata na
uszy 84 -2 -8 krotkim koncu oraz lekko rosta na dtugim koncu. Na rynkach bazowych réwniez
ussy 121 1 -5 obserwowali§my umiarkowang zmienno$¢ wycen dtugu.
usioy 145 2 -2

Dzié: poznamy dane o koniunkturze w niemieckiej gospodarce w grudniu: o 10:00
indeks Instytutu IFO (konsensus: 85,5), a o 11:00 indeks Instytutu ZEW (konsensus:
Krzywa rentownosci PL 6,9). O 11:00 opublikowany zostanie pazdziernikowy bilans handlu zagranicznego w
strefie euro (konsensus: 10 mld EUR s.a.), a po potudniu poznamy listopadowgq
produkcje przemystowgq oraz sprzedaz detaliczng z USA (konsensus odpowiednio: 0,3%

6,0 20 m/m i 0,5% m/m).
55 10
5o 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym mozna

6,5 30

\/ znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wasne Zrédio: Bloomberg, opracowanie wlasne

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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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 49,5 49,7
15:45 USA Indeks PMI dla ustug grudzien 58,5 55,8 56,1
Wtorek
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo grudzien 85,5 85,7
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mld EUR pazdziernik 11,6 13,6
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW grudzien 6,9 7,4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % listopad 0,6 0,4
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % listopad 0,3 -0,3
Sroda
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % listopad 2,3 2,3
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % grudzien 5,4
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. listopad 1345,0 1311,0
14:30 USA Pozwolenia na budowe domdw, tys. listopad 1430,0 1416,0
16:30 USA Zmiana zapaséw ropy, tys. brk grudzien -1700 -1425
20:00 USA Decyzja FOMC ws. stop procentowych, % grudzien 4,75 5,00
Czwartek
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % listopad -2,0 4,7
10:00 Polska Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r listopad -3,8 -5,2
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % listopad 10,0 10,2
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % listopad -0,6 -0,5
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezacego s.a. pazdziernik 37,0
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % listopad -11,0 -9,6
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. grudzien 230,0 242,0
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 3Q 2,8 2,8
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii grudzien 2,8 -5,5
16:00 USA Sprzedaz domoéw na rynku wtdérnym, min listopad 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 1,0 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.



