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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14 W kraju
b2 Ministerstwo Finanséw zaoferuje do sprzedazy 9 stycznia obligacje o tacznej
1,10 wartosci 6-10 mld zt serii OK0127, WS0429, PS0130, WZ0330, 1z0831,
1,08 DS1034 - podat resort w komunikacie.
1,06

Procesy inflacyjne sa wygaszone, a miernik inflacji jest przejsciowo
1,04 obcigzony politykg regulacyjng i fiskalng - napisat na platformie X cztonek
RPP Ireneusz Dabrowski.

1,02
24-01 24-03 24-05 24-07 24-09 24-11

Oficjalne aktywa rezerwowe w grudniu wzrosty do 214.191,3 min euro z

EUR-PLN, dane dzienne 206.847,3 min euro miesigc wczesniej - podat Narodowy Bank Polski.
4,45
440 Stopa bezrobocia, po dostosowaniu sezonowym, wedlug metodologii
' Eurostatu, wyniosta w Polsce listopadzie 2024 r. 3,0 proc. wobec 3,1 proc. w
4,35 pazdzierniku - podat Eurostat. Jest to drugi najnizszy wynik w Unii
Europejskiej.
4,30
s Do 29 grudnia podpisano 11.466 umdw na unijne dofinansowanie projektow,
' ktére wykorzystajg 35,2 proc. dostepnej puli srodkéw z polityki spojnosci UE
4,20 na lata 2021-2027 - poinformowato na stronie Ministerstwo Funduszy i
24-01  24-03  24-05  24-07  24-09  24-11 Polityki Regionalnej.
USD-PLN, dane dzienne L.
420 Ze swiata
:’12 Liczba nieobsadzonych etatéw w USA, wedtug ankiety JOLTS, w Iist,opadzie
4’05 wyniosta 8,098 min wobec 7,839 miIn odnotowanych miesigc wczespiej po
' korekcie z 7,444 min - podato biuro ds. statystyki amerykanskiego
400 Departamentu Pracy.
3,95
3,90 Chociaz zwiekszyty sie pobory z magazynéw gazu UE, to ich zapetnienie na
3,85 poziomie 70 proc. jest nadal wyzsze niz w okresie sprzed wojny -
3'834_01 2i03 2405 2407 2000 2411 o$wiadczyta we wtorek Komisja Europejska. Nie spodziewa sie probleméw z
pokryciem zapotrzebowania na gaz, pomimo prognozowanego spadku
CHF-PLN, dane dzienne temperatur na kontynencie.
4,75
4,70 Prezydent elekt Donald Trump os$wiadczyt we wtorek, ze nie moze wykluczy¢
465 uzycia sity, by zrealizowa¢ swoje cele kontroli nad Grenlandig i Kanatem
:gg Panamskim. Wykluczyt uzycie sity wobec Kanady, lecz zapowiedziat
4:50 zastosowanie presji ekonomicznej oraz  przemianowanie Zatoki
4,45 Meksykanskiej na Zatoke Amerykanska.
4,40
4,35 Prezydent elekt Donald Trump powiedziat we wtorek, ze panstwa NATO
:'zg powinny wydawac 5 proc. swojego PKB na obronnos$¢. Wyrazit tez nadzieje
5401 24-03  24-05 2407 24-09  24-11 na zakonczenie wojny w Ukrainie w ciggu szesciu miesiecy; stwierdzit, ze

polityka Joe Bidena otwartych drzwi NATO dla Ukrainy byta powodem

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne rosyjskiej agres;ji.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz

Potwierdzenie mocnej koniunktury w USA

Rynek walutowy % % Wczoraj opublikowany zostat najnowszy, grudniowy indeks ISM ustug dla USA.
EUR-PLN 4,2613 0,15 -0,42 Wskaznik wzrdst z 52,1 do 54,1 i tym samym potwierdzit wnioski ptynace z
USD-PLN 4,1215 0,65 -0,22 odczytéw PMI od S&P Global - koniunktura w USA na koniec ub. roku nie
CHF-PLN 4,5310 0,11 -0,43 wykazywata oznak pogorszenia, a wrecz przeciwnie, ozywienie raczej
EUR-USD 1,0340 -0,48 -0,14 przyspieszyto. W szczegotach wczoraj publikowanych danych na pierwszy plan
Rynek akcji pkt % % wytania sie wyrazny wzrost subindeksu biezacej aktywnosci, a takze lekki, ale tez
WIG20 2258 0,90 2,52 wzrost subindeksu nowych zamowien. Przy czym gtdéwnie krajowych. W
DAX 20 341 0,62 1,78 przypadku eksportowych jest stagnacja. Ozywieniu towarzyszy nasilenie presji
SP500 5909 1,11 0,47 inflacyjnej oraz podwyzszony popyt na prace. Konkluzje z badania ISM sg dos¢

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

jednoznaczne w kontekscie polityki monetarnej i wpisujg sie w ostatnig
komunikacje Fed czy tez oczekiwania rynkowe. Przestrzen do dalszego luzowania
polityki monetarnej w USA zawezita sie, tamtejsza gospodarka wcigz radzi sobie
niezle w otoczeniu wysokich stop procentowych.

Inflacja w strefie euro w konsensusie dzieki niskim odczytom z Francji i

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. Witoch. Wczoraj publikowany byt grudniowy pierwszy szacunek HICP dla strefy
1M WIBOR 5,85 -2 2 euro. Odnotowany zostat wzrost z 2,2% r/r do 2,4% r/r. Ryzyko dla danych
3M WIBOR 5,84 0 1 wydawato sie przesuniete w gore, po tym jak wyzsze od oczekiwan odczyty
6M WIBOR 5,80 0 0 sptynety z Hiszpanii i Niemiec. Ale wczoraj doszty niskie odczyty z Francji i Wtoch,
co per saldo dato wynik dla catej strefy euro zgodny z konsensusem. Inflacja

SPW PL % b b bazowa wyniosta 2,7% r/r (na tym poziomie od wrzesnia’24), a inflacja ustug 4%
— — r/r (na tym poziomie stabilizowata sie¢ w catym 2024). Patrzac na momentum to

2Y 520 2 na przestrzeni ostatnich kilku miesiecy jest zbiezne z celem EBC (2%) dla inflacji
5Y 5,58 0 szerokiej i inflacji bazowej i bliskie celu w przypadku inflacji ustug - choé tu jest

10Y 5,98 4

poziom zmiana 1D zmiana 5D

jeszcze nieco niepewnosci. EBC ma w zasadzie otwartg droge do dalszego
luzowania polityki monetarnej, ale przy dos¢ ciasnym rynku pracy i niepewnosci
zwigzanej z inflacja ustug bank raczej podtrzyma dotychczasowe nastawienie i
pozostanie ostrozny w komunikacji kolejnych krokow.

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 300 2 6 Kubet zimnej wody w danych z Niemiec. Dzi$ rano opublikowane zostaty
DESY 330 -5 -7 rozczarowujace dane o listopadowych nowych zamoéwieniach w niemieckim
DE10Y 350 -2 -3 przemysle. Te spadty o 5,4 % m/m wyr. sez. wobec konsensusu zakfadajacego -
0,2% m/m wyr. sez. W ujeciu r/r odnotowany zostat spadek o 1,7% r/r (wyr.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. dniami roboczymi) wobec wzrostu o 5,7% r/r w pazdzierniku. W nowych
us2y 90 0 0 zamowieniach dla niemieckiego przemystu mniej wiecej od potowy 24 zarysowuje
US5Y 111 -5 5 sie odbicie, ale jego ksztatt jest do$¢ wyboisty czego przyktadem jest staby odczyt
UsS10y 130 5 " listopadowy. W szczegdtach listopadowych danych, po oczyszczeniu z duzych
zamowien (co lepiej obrazuje biezacy stan szerokiej koniunktury), odnotowany
zostat minimalny wzrost (0,2% m/m). Ale tez w takim ujeciu nowe zamdwienia
Krzywa rentownosci PL byty w stagnacji na niskim poziomie w zasadzie przez caty 2024. W tle trwa
65 30 jednak ozywienie w sprzedazy detalicznej w Niemczech. Opublikowane dzi$
listopadowe dane pokazaty wzrost o 2,3% r/r po mocnym 5,1% r/r w
6,0 2 pazdzierniku. Poprawe w tym obszarze w potaczeniu z trwajacymi obnizkami stép
5,5 10 procentowych EBC mozna traktowac jako lekko optymistyczne prognostyki dla
5,0 0 niemieckiego przemystu.
5 10 Odbicie EUR-USD zastopowane. Wczorajszy uktad danych per saldo byt
40 -20 neutralny dla euro (HICP zgodna z oczekiwaniami) i sprzyjajacy dolarowi (mocny
3,5 -30 ISM ustug). W odpowiedzi EUR-USD przerwat korekte wzrostowg i konczyt dzien
™M 3M 6M I\ 2y 5Y 10Y ponizej 1,035.
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) . - - - P -
—e—Krzywa rentownosdi, % (10) EUR-PLN odbija sie od wsparé, a 10-latki zblizaja do 6%. Wczoraj ztoty
oddawat zdobycze z poniedziatku i EUR-PLN oddalit sie od wsparcia 4,25 i skonczyt
Krzywa FRA PL dzien lekko powyzej 4,26. Krajowej walucie nie sprzyjat powrét dolara do
6,0 30 umocnienia. Z kolei SPW pozostajg pod presjg wzrostu rentownosci Bunda.
. \ 20 Krajowe 2-latki wczoraj ostabity sie o 2 p.b., a 10-latki o 4 p.b.
10
>0 ~— T 0 Dzi$ o 11:00 opublikowane zostang dane o listopadowej inflacji PPI w strefie
45 10 euro. Konsensus zaktada -1,4% r/r.
4,0 20 O 14:15 opublikowany zostanie grudniowy raport ADP o sytuacji na rynku pracy w
35 30 USA. Konsensus zaktada przyrost miejsc pracy w sektorze prywatnym na
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA poziomie 140 tys. wobec 146 tys. poprzednio.
x4 x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 O 14:30 opublikowane zostang tygodniowe dane o zasitkach dla bezrobotnych w
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) —e=—Krzywa FRA (o) USA. Konsensus zaktada wzrost liczby nowych zasitkdw z 211 tys. do 215 tys.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalez¢ 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 Zamodwienia 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 Zamdwienia 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 2,2
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
8:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % listopad 2,3 2,5 3,6
8:00 Niemcy Zamodwienia w przemysle w.d.a. r/r, % listopad -1,7 3,0 5,7
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % listopad -1,4 -3,2
13:00 USA Whioski o kredyt hipoteczny, % styczen -10,7
14:15 USA Raport ADP, tys. grudzien 139,0 146,0
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 215,0 211,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen -2000 -1178
Czwartek

USA Dzien wolny
2:30 Chiny Inflacja CPI r/r, % grudzien 0,1 0,2
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % listopad -4,5 -4,5
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 162,5 227,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. grudzien 140,0 194,0
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 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 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 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 zawierac¢ prognozy co do zdarzen przyszitych, 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.



