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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14
112 W kraju
1,10 Do tej pory w ramach naboru otwartego ztozono ponad 900 wnioskéw o
1,08 pozyczke z KPO na zielong transformacje miast na kwote 3,7 mid zt -
o6 poinformowat resort funduszy. Dostepna pula na ten instrument to ok. 40
' mld zt.
1,04
1,02 W listopadzie 2024 r. zarejestrowano 54.963 nowe samochody osobowe i
23-12 24-02 2404  24-06  24-08  24-10 dostawcze do 3,5 tony, tj. o 16,54 proc. wiecej rdr - podat instytut Samar.
EUR-PLN, dane dzienne Ze $wiata
4,45
a0 Unijne naktady na badania i rozwdj w 2023 roku wyniosty 2,25 proc. PKB,
' tyle samo co rok wczesniej - podat Eurostat.
4,35
Liczba nieobsadzonych etatéw w USA, wedtug ankiety JOLTS, w pazdzierniku
4,30 wyniosta 7,744 min wobec 7,372 mIn odnotowanych miesigc wczesniej po
korekcie z 7,443 min - podato biuro ds. statystyki amerykanskiego
425 Departamentu Pracy.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D RPP dopetnia formalnosci

0, 0,

:J:i'l‘_':"a'"mwy 49955 02/: 5 2/; Dzi$ zapadnie decyzja RPP odnosnie stop procentowych NBP. Grudniowe

’ ! ! posiedzenie Rady, ktdre sie wczoraj rozpoczeto, mozna uznac za formalnosc.
USD-PLN 4,0901 0,22 035 Juz od jakiego$ czasu mamy jasna komunikacje gremium co do perspektywy
CHF-PLN 4,6087 0,13 046 stép na 2024 - te przynajmniej do kofca tego roku sa ,zamrozone”. Na
EUR-USD 1,0509 0,10 0,19 przestrzeni ostatnich tygodni nie wydarzyto sie nic na tyle istotnego, aby co$
Rynek akcji pkt % % w tym wzgledzie zmienié. Co wiecej z wypowiedzi cztonkédw Rady mozemy
WIG20 2241 -0,30 1,85 wyczyta¢, ze wytania sie pewien konsensus (choé¢ niejednolity), ze
DAX 20017 0,42 3,74 najwczesniejszym terminem na ewentualne decyzje o zmianie poziomu stép
SP500 6 050 0,05 0,47 (chodzi oczywiscie o obnizki) jest marzec’25. Zatem grudniowe posiedzenie

RPP ma niewielka range w kontekscie biezacych parametrow polityki
monetarnej. Nie oczekujemy tez przetomu w samej informacji po
Rynek pieniezny i rynek diugu posiedzeniu czy tez w retoryce prezesa NBP na jutrzejszej konferencji. Cho¢
sq pewne elementy, ktére wymagajq skomentowania i mogg przynies¢ nieco

i jana 1D zmiana 5D . A p Jq 5K
poziom zmiana 1D zmiana 5 inne roztozenie akcentéw w komunikacji. Dane makro z poczatku 4 kwartatu

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. mogty wnie$¢ nieco uspokojenia co do stanu gospodarki - sugeruja, ze
1M WIBOR 5,80 2 0 ozywienie w 2 potowie roku wyhamowato, ale nie wykoleito sie. Z tej strony
3M WIBOR 5,86 1 1 nie ma zatem dodatkowej presji na luzowanie monetarne. Z kolei po stronie
6M WIBOR 5,78 0 -2 inflacji mamy rzadowa zapowiedZz dalszego mrozenia cen energii
elektrycznej, przynajmniej w 1 potowie 2025, co z kolei moze sprawi¢, ze
SPW PL % p.b. p.b. RPP nieco przychylniejszym okiem spojrzy na perspektywe obnizek stop
oy 4,92 1 0 procentowych. Tym niemniej jest dalece watpliwe, aby najwczesniejszy
5y 5,20 1 9 termin dla luzowania, tj. marzec, zostat przyblizony.
10vY 5,57 0 -8

EUR-USD stabilnie przy pustym kalendarium makro. Wczoraj kurs
poziom zmiana 1D zmiana 5D gtownej pary stabilizowat sie w okolicy 1,05. Dzi$ inwestorzy moga liczy¢ na
wiekszy doptyw informacji, w tym przede wszystkim odczyty (czesciowo

Spread PL vs DE p-b. p-b. P-b-  drugie szacunki) dla wskaznikéw PMI ustug za listopad, zaréwno dla USA jak
DE2Y 298 -3 8 i strefy euro. Do tego dojdzie raport ADP z rynku pracy w USA.
DE5Y 330 -3
DE10Y 352 -2 5 EUR-PLN prébuje ugruntowa¢ pozycje ponizej 4,30. Wczoraj na
rynkach przygast apetyt na ryzyko, co nie sprzyjato ziotemu. EUR-PLN
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. nieznacznie wzrést, ale nie powrdcit nad 4,30. Dzi$ uwage przykuje wynik
us2y 74 1 7 posiedzenia RPP. Zmiana stop nie wchodzi w gre, ale istotna bedzie retoryka.
ussY 109 -2 -1 Nie spodziewamy sie jednak dalszego ,gotebienia” komunikacji gremium, ani
usioy 135 -3 0 wyrazonego w informacji po posiedzeniu, ani podczas jutrzejszej konferencji
prezesa NBP. To powinien by¢ czynnik wspierajacy stabilizacje ztotego.
Krzywa rentownosci PL Krzywa stabilnie. Po umiarkowanej korekcie wzrostowej rentownosci SPW
6,5 30 w poniedziatek, we wtorek na krajowym rynku dtugu obserwowalismy juz
6,0 20 konsolidacje. Na rynkach bazowych zaznacza sie nieznaczna korekta
55 10 wzrostowa rentownosci, co dzi§ moze wywieraé lekkg presje na ostabienie
o \ / . krajowego dtugu.
N—"

+3 1o Dzi$ zakonczy sie dwudniowe posiedzenie RPP i ogtoszona zostanie decyzja
40 -20 ws. stop procentowych. Nasze oczekiwania i konsensus zaktadajg utrzymanie
3,5 -30 stép procentowych NBP na dotychczasowym poziomie, w tym gtéwnej na

M 3M 6M 1y 2Y 5Y 10Y 5,750/0.

Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Przed potudniem publikowane beda finalne odczyty listopadowego PMI ustug

—e—Krzywa rentownosci, % (10) dla strefy euro, Niemiec i Francji. Dane wstepne zaskoczyly negatywnie i
pokazaty zejscie PMI ustug strefy euro ponizej poziomu 50 po raz pierwszy

Krzywa FRA PL od stycznia br.

6,0 30 O 11:00 opublikowane zostang pazdziernikowe dane o inflacji PPI dla strefy
55 2 euro. Konsensus zaktada -3,2% r/r wobec -3,4% r/r we wrze$niu.

5,0 10 O 14:15 opublikowany zostanie listopadowy raport ADP z amerykanskiego
as 0 rynku pracy. Konsensus zaktada przyrost miejsc pracy w sektorze
' -10 tnym na poziomie 150 tys. wobec 233 tys.

40 prywatny p y y

-20 O 15:45 opublikowany zostanie finalny listopadowy PMI ustug dla USA.
3,5 -30

FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA Wstepny odczyt. zaskoczyt pozy.tyw.nie i pokaza’( wzrost z 55 do 57.

x4 x5 3x6 6x9 Ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 O 16:00 opublikowany zostanie listopadowy indeks PMI od ISM dla USA.
) i Konsensus zaktada spadek z 56 do 55,5.

Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==@==Krzywa FRA (lo)

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

ktorym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia

nas na X/Twitter.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek
2:45 Chiny
9:00 Polska
9:15 Francja
9:30 Niemcy
10:00 strefa euro
11:00 strefa euro
15:45 USA
16:00 USA
Wtorek
$roda

Polska
2:45 Chiny
9:50 Francja
9:55 Niemcy
10:00 strefa euro
11:00 strefa euro
13:00 USA
14:15 USA
15:45 USA
16:00 USA
16:00 USA
16:00 USA
16:00 USA
16:30 USA
Czwartek
8:00 Niemcy
11:00 strefa euro
13:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
15:00 Polska
Piatek
8:00 Niemcy
11:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:30 USA
16:00 USA

Wydarzenie

Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Stopa bezrobocia, %

Indeks PMI dla przemystu
Indeks ISM dla przemystu

Decyzja RPP ws. stop procentowych, %
Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Inflacja producencka PPI r/r, %
Whnioski o kredyt hipoteczny, %

Raport ADP, tys.

Indeks PMI dla ustug

Zamowienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, %

Zaméwienia na dobra trwatego uzytku m/m, %
Zamowienia w przemysle m/m, %

Indeks ISM dla ustug

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Zamowienia w przemysle w.d.a. r/r, %
Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, %

Raport Challengera r/r, %

Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Bilans handlu zagranicznego mld USD
Konferencja prezesa NBP po posiedzeniu RPP

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
PKB s.a., r/r, %
Stopa bezrobocia, %

Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys.

Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys.
Indeks Uniwersytetu Michigan

Okres

listopad
listopad
listopad
listopad
listopad
pazdziernik
listopad
listopad

grudzien
listopad
listopad
listopad
listopad
pazdziernik
listopad
listopad
listopad
pazdziernik
pazdziernik
pazdziernik
listopad
listopad

pazdziernik

pazdziernik
listopad
listopad

pazdziernik
grudzien

pazdziernik
3Q
listopad
listopad
listopad
grudzien

Aktualna

51,5
48,9
43,1
43,0
45,2
6,3
49,7
48,4

51,5

Konsensus Poprzednio

50,6 50,3
49,1 49,2
44,5 44,5
43,2 43,0
45,9 46,0

6,3 6,3
47,8 48,5
47,5 46,5
5,75 5,75
52,4 52,0
45,7 45,7
49,4 49,4

49,20 49,20
-3,2 3,4
6,3

150,0 233,0

57,0 57,0
0,1 0,1
0,2 0,2

0 -1
55,7 56,0

-1820,0 -1844,0

1,8 1,0

1,7 2,9

50,9
215,0 213,0
-75,0 -84,4

-3,3 -4,6
0,9 0,9
4,1 4,1

217,5 12,0
200,0 -28,0
73,2 71,8

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. Wtascicielem 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 sposob rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg 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 Material pracownicy nie ponoszq

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 s 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, 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.



