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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14 W kraju
b2 Wedtug najnowszej ankiety NBP przeprowadzonej wsrdd profesjonalnych
1,10 prognostow, CPI w Polsce w 2025 r. wyniesie 4,3 proc., przy typowym
1,08 rozktadzie prognoz 3,5-5,2 proc., a w 2026 r. 3,3 proc. (rozktad 2,3-4,5

proc.).
1,06
1,04 Obecnie, cztonkostwo Polski w strefie euro mogtoby stanowié¢ Zrddto
Lo zaburzen w gospodarce - podaje resort finanséw w corocznym opracowaniu
"24-01 2403 2405  24-07  24-09  24-11 "Monitor Konwergencji z Unig Gospodarcza i Walutowg".

EUR-PLN, dane dzienne Nie ma oznak przewartoéciowania nieruchomosci, wzrost cen byt zgodny ze
445 wzrostem dochodéw gospodarstw domowych - ocenia resort finansow w
440 raporcie ""Monitor Konwergencji z Unig Gospodarcza i Walutowq".

4,35 Banki udzielity w listopadzie kredytéw na nieruchomosci mieszkaniowe o

wartosci 6.377 min zt wobec 6.917 min zt w pazdzierniku - podat NBP.

4,30

s PSE uzgodnity z prezesem URE plan rozwoju sieci przesytowej na lata 2025-
' 2034. Zaktada on m.in. 4700 km toréw nowych linii 400 kV, 28 nowych i 110

4,20 zmodernizowanych stacji oraz Iadowa linie stalopradowg - podano w
24-01  24-03 2405 2407  24-09  24-11 komunikacie PSE. taczne szacowane naktady na planowane inwestycje to

USD-PLN, dane dzienne ponad 64 mid zt do 2034 r.

4,20 . .

a5 Ze swiata

j;: Kandydat chadecji na kanclerza Niemiec Friedrich Merz opowiedziat sie za
' zaproponowaniem prezydentowi elektowi USA Donaldowi Trumpowi nowej

400 transatlantyckiej umowy o wolnym handlu. Przekonywat, ze zapobiegtaby

3,95 ona spirali celnej, z korzyscia dla amerykanskich i europejskich

390 konsumentoéw.

3,85

3,80 Zapasy gazu ziemnego w europejskich magazynach wynosza 72,2 proc.
0L 2403 2405 2407 2409 24l Znajduje sie w nich 828,28 TWh gazu - wynika z wyliczen firmy Gas

CHF-PLN, dane dzienne Infrastructure Europe.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wracaja pozytywne niespodzianki z USA

Rynek walutowy % % . . . .
EUR-PLN 42736 026 023 W dniu wczorajszym spiyneta gars¢ danych makroekonomicznych z
' ' ' kluczowych gospodarek, ktére w zasadzie wpisywaty sie w tendencje
USD-PLN 4,1630 0,87 1,82 ) oo
rynkowe rozgrywane w 4Q24. I tak - lepsze od oczekiwan odczyty z USA
CHF-PLN 4,5628 0,22 0,26 - . = T oo
wspieraty scenariusz bardziej restrykcyjnej polityki Fed, a stabe dane ze
EUR-USD 1,0265 -0,88 -1,51 - - - A e
— strefy euro niezmiennie dawaty argumenty za luzniejszym podejsciem EBC.
Rynek akcji pkt % % E . . -z
Przed potudniem publikowane byty grudniowe PMI przemystu dla krajow
WIG20 2228 0,04 1,25 europejskich, w tym finalne szacunki dla strefy euro, Niemiec i Frangji.
DAX 20025 0,58 0,27 Potwierdzona zostata stabos¢ sektora, ktéry pozostaje w fazie dekoniunktury
SP500 5 869 -0,22 -2,80

od wielu miesiecy. Z wiekszych panstw jedynie Hiszpania ma indeks PMI
powyzej poziomu 50 (53,3), a dla catej strefy euro wstepny szacunek zostat
nawet lekko skorygowany w dot, z 45,2 do 45,1, przy szorujacych po dnie
Rynek pieniezny i rynek dtugu indeksach dla Niemiec i Francji (odpowiednio 42,5 i 41,9). Co prawda w
szczegobtach badania przebija sie wiecej optymizmu dot. przysziosci (dla catej

oziom zmiana 1D zmiana 5D . . . . .. N ..
poziom =zm! zm! strefy euro subindeks oczekiwan najmocniej od 4 miesiecy), ale biezaca

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. produkcja i zamdwienia sg po prostu stabe. Tak wiec na poczatku roku rynki
1M WIBOR 5,82 0 0 dostaty przypomnienie, ze europejski przemyst pozostaje rachityczny. Po
3M WIBOR 5,82 -2 -3 potudniu natomiast zaczely sptywac¢ dane z USA. Najpierw cotygodniowy
6M WIBOR 5,80 0 0 odczyt o zasitkach dla bezrobotnych. Tu odnotowany zostat spadek nowej

liczby zasitkow z 220 tys. do 211 tys. Poziom zdecydowanie lepszy od
SPW PL % p.b. p.b. oczekiwan (ok. 221 tys.) i jednoczes$nie najnizszy od kwietnia’24. Argument
2Y 5,18 0 5 w sam raz zeby dowazy¢ scenariusz mocniejszej koniunktury na rynku pracy
5Y 5,55 -1 1 w USA, a co za tym idzie catej gospodarki. Obawy o twarde ladowanie za
10Y 5,90 1 0 oceanem niemal wyparowaly w 4Q24. Do tego jeszcze doszta pozytywna

rewizja grudniowego PMI przemystu dla USA. Indeks w pierwszym szacunku
poziom zmiana 1D zmiana 5D pokazat spadek z 49,7 do 48,3, a ostateczny odczyt wypadt na 49,4.
Wskaznik sugeruje zatem nieznaczna dekoniunkture. W szczegdtach widac

s';;ad PLvs DE Zlob7. p.B. p.B- lekki wzrost obawy o skale spodziewanej poprawy w 2025, tym niemniej na
pierwszy plan wybijajg sie sygnaty wracajacej presji inflacyjnej. Wczorajsze

DESY 339 0 wiadomosci z USA nie byly z gatunku pierwszoligowych. Ale niewatpliwie

DE10Y 354 1 3 wpisaly sie w scenariusz malejacej przestrzeni do obnizek stop procentowych
Fed.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.

usay 94 0 14 EUR-USD najnizej od listopada’22. Wczorajszy uktad danych makro

ussy 119 1 12 okazat sie wystarczajacym pretekstem do wyrazniejszego umochnienia dolara,

usioy 136 1 8 Cco sprawito, ze juz na poczatku roku kurs EUR-USD schodzac ponizej 1,03

znalazt sie na poziomie najnizszym od przeszto 2 lat. Trend spadkowy na

Krzywa rentownosci PL gtdwnej parze obowigzujacy w 4Q’'24 zostat potwierdzony na poczatku 25.

6,5 % EUR-PLN stabilnie. Pomimo niesprzyjajacych okolicznosci (silny dolar)

6,0 20 ztoty wczoraj poprawit nieco swoja pozycje wzgledem euro i EUR-PLN
55 ‘_‘—\/ 10 konczyt dzien ponizej 4,2750.
0

5,0
Pierwsza sesja 2025 na krajowym rynku FI ze stabilizacja. Na

45 0 rynkach bazowych réwniez obyto sie bez wiekszych zmian. Nawet pomimo
4,0 20 danych makro, ktére zachecaty do zagrywek pod bardziej jastrzebi Fed.
3,5 -30
e s o Dzié o 9:55 opublikowane zostang grudniowe dane o stopie bezrobocia w
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) Niemczech. Konsensus zaktada wzrost z 6,1% do 6,2%.
—e—Krzywa rentownosci, % (l0) O 10:00 GUS opublikuje pierwszy szacunek inflacji CPI za grudzien.
Krzywa FRA PL Spodziewamy sie wzrostu inflacji CPI z 4,7% r/r do 5,1% r/r, przy
60 2 konsensusie 5% r/r.

20 O 16:00 w USA opublikowany zostanie grudniowy indeks ISM przemystu dla
>3 i USA. Konsensus zaktada 48,2 wobec 48,4 w listopadzie.
5,0

0

4,5 ——— 10 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
4,0 20 ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i sledzenia
35 30 nas na X/Twitter.

FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24

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

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
Wtorek

Polska, Niemcy Dzier wolny

Francja, WIk. Brytanizc Sesja skrocona
15:00 USA Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller, % pazdziernik 4,2 4,1 4,6
$roda

Polska, Europa, USA Dzien wolny

Czwartek

Japonia Dzien wolny
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu grudzien 50,5 51,7 51,5
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu grudzien 48,2 48,9 48,9
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu grudzien 41,9 41,9 43,1
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu grudzien 42,5 43,2 43,0
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu grudzien 45,1 45,2 45,2
10:00 strefa euro Podaz pienigqdza M3, %, r/r listopad 3,8 3,5 3,4
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % grudzien -10,7 -0,7
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. grudzien 211,0 221,0 219,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu grudzien 49,4 48,3 49,7
16:30 USA Zmiana zapasOw ropy, tys. brk grudzien -1178 -2350 -4237
Piatek

Japonia Dzien wolny
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % grudzien 6,2 6,1
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % grudzien 4,9 4,7
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu grudzien 48,2 48,4

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 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 sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannosciq.

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 ponoszg
odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ 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 sig wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

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