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Informacje gospodarcze

W kraju

W II pétroczu Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw zawart 2,07 tys. uméw i wypfacit
155,2 min zt - podat MF w komunikacie.

W styczniu Wskaznik Rynku Pracy (WPR) zmalat, w przekroju catego 2024
dominowaly wzrosty sugerujace wzrost stopy bezrobocia - podato Biuro Inwestycji
i Cykli Ekonomicznych.

Ministerstwo Finansow planuje w lutym trzy przetargi sprzedazy SPW, w dniu 12
luty z podaza 5-10 mid zt, w dniu 19 luty z podaza 5-10 mid zt oraz dniu 26 luty z
podaza 5-10 mld zt - podat resort finanséw w komunikacie. W lutym MF planuje
tez dwa przetargi sprzedazy bonéw skarbowych: 42-tyg. w dniu 3 luty z podaza
1-3 mld zt oraz 52-tyg. w dniu 21 luty z podazg 2-4 mld zi.

Na koniec stycznia stopien sfinansowania tegorocznych potrzeb pozyczkowych
brutto budzetu panstwa zapisanych w ustawie budzetowej wynosi ok. 38% -
poinformowat w komunikacie prasowym wiceminister finanséw Jurand Drop.

Stan $rodkéw na rachunkach budzetowych na koniec stycznia wyniesie ok. 180
mld zt - poinformowat wiceminister finanséw Jurand Drop w komentarzu do
miesiecznej i kwartalnej podazy SPW.

Wydatki inwestycyjne sektora rzadowego i samorzadowego w III kwartale wzrosty
0 8,3% r/r, dzieki wydatkom militarnym - podat MF.

W grudniu udziat inwestoréow zagranicznych w polskich obligacjach spadt o 1,9
mld zt do 148,4 mld zt - podat resort finanséw.

W grudniu 2024 r. wartos$¢ transakcji na rynku wtérnym obligacji skarbowych
spadfa 0 19,3% m/m do 1.132,9 mld zt - podato Ministerstwo Finansow.

Ze $wiata

W lipcu 2024 r. minimalne wynagrodzenie w krajach UE wahato sie od 477 euro
miesiecznie w Butgarii do 2571 euro miesiecznie w Luksemburgu - podat Eurostat.

Sprzedaz detaliczna w Niemczech w grudniu 2024 r. spadfa o 1,6% m/m -
poinformowat w komunikacie Federalny Urzad Statystyczny. Analitycy
prognozowali 0,0%. wobec miesigc wczesniej o 0,0%, po korekcie z -0,6%.

Stopa bezrobocia w Niemczech w grudniu, po uwzglednieniu czynnikéw
sezonowych, wyniosta 6,2%. - poinformowat Federalny Urzad Pracy w
komunikacie. Analitycy oczekiwali, ze stopa bezrobocia wyniesie 6,1% wobec
6,1% miesiac wczesniej.

Dtugoterminowe, 3-letnie oczekiwania inflacyjne w strefie euro w grudniu
wyniosty 2,4% wobec 2,4% miesigc wczesniej - podat Europejski Bank Centralny
w komunikacie. Prognozowano +2,4%.

Rada Czeskiego Banku Narodowego (CNB) zdecydowata na posiedzeniu w
czwartek, ze teraz nie bedzie inwestowa¢ w bitcoiny i nie wprowadzi zadnych
zmian w systemie rezerw walutowych. Z propozycjg zainwestowania w bitcoiny
wystapit w $rode prezes CNB Alesz Michl.

Inflacja wg HICP we Francji w grudniu wyniosta 1,8% r/r wobec 1,8% r/r miesigc
wczesniej - podato francuskie biuro statystyczne we wstepnym wyliczeniu.
Oczekiwano 1,9% r/r.

Inflacja wg HICP w Niemczech w styczniu wyniosta 2,8% r/r wobec 2,8%. miesiac
wczedniej - podato niemieckie biuro statystyczne we wstepnym wyliczeniu.
Oczekiwano +2,8%.

Wydatki amerykanskich konsumentéw w grudniu wzrosty o 0,7% m/m, po
wzroscie o 0,6% miesigc wczesniej, po korekcie z +0,4% - podato Biuro Analiz
Ekonomicznych Departamentu Handlu. Oczekiwano wzrostu o 0,5% m/m.

Objasnienia, szczegétowe 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 Ostrozne prognozy przedsiebiorstw w Polsce

Rynek walutowy % % z

~Szybkiego monitoringu NBP” analizujgcego sytuacj w sektorze
EUR-PLN 4,2122 0,23 0,00 Y 9 9 Jaceg Y J&

przedsiebiorstw wynika, ze w 3Q24 sytuacja finansowa sektora

USD-PLN 4,0647 0,50 1,29 przedsiebiorstw niefinansowych pogorszyta sie w ujeciu rocznym, a wynik
CHF-PLN 44623 0,38 070 finansowy brutto spadt znacznie bardziej niz rok wczedniej, gtéwnie z
EUR-USD 1,0362 -0,28 -1,29  powodu czynnikéw jednorazowych. W 4Q'24 sytuacja przedsiebiorstw nadal
Rynek akcji pkt % % byta staba w poréwnaniu do historycznych ocen, a odsetek firm oczekujacych
WIG20 2434 -0,31 2,31 poprawy zmniejszyt sie. Przedsiebiorstwa przewidujg nizsza dynamike
DAX 21732 0,02 1,58 popytu i rentownosci. W 3Q’24 naktady inwestycyjne spadty z powodu
SP500 6 041 -0,50 0,47 nizszej aktywnosci duzych firm, wynikajacej m.in. z zakonczenia projektéw

finansowanych z poprzedniej perspektywy finansowej i wolniejszego
wykorzystania nowych s$rodkéw unijnych. Mimo to odnotowano wzrost
optymizmu inwestycyjnego, co przejawia sie wiekszg liczba firm planujacych
nowe inwestycje. W 1Q'25 wiecej przedsiebiorstw przewiduje wzrost cen,
cho¢ skala podwyzek pozostaje stabilna. Gtéwne czynniki wplywajace na

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. ceny to rosngce koszty zaopatrzenia i pracy, przy czym znaczenie kosztow
1M WIBOR 5,83 0 0 pracy wyraznie wzrosto. Firmy przewiduja pogorszenie prognoz popytu na
3M WIBOR 5,86 0 -2 1Q'25 w wiekszoéci branz oraz majq bardziej ostrozne oczekiwania
6M WIBOR 5,81 0 0 dotyczace popytu w perspektywie rocznej. Badanie NBP wskazuje takze na

pogorszenie prognoz zatrudnienia zaréwno w 1Q’25, jak i w horyzoncie
SPW PL % p.b. p.b. rocznym. Gtéwne przyczyny to rosnace koszty pracy oraz spadek popytu.
oy 5,22 > 1 Obecnie 13,7 proc. firm w Polsce korzysta z narzedzi Al, a kolejne 15,6 proc.
5y 5,60 3 _10 planuje ich  wdrozenie w najblizszym czasie. Przedsiebiorstwa

zainteresowane wykorzystaniem Al czesciej planujg zwiekszenie zatrudnienia
niz te, ktére nie przewidujg jej zastosowania. Rosnie odsetek firm
poziom zmiana 1D zmiana 5D planujacych podwyzki wynagrodzen zaréwno w 1Q’25, jak i w horyzoncie
rocznym, jednak skala wzrostow jest nizsza niz we wczesniejszych

10y 5,85 -2 -13

Spread PL vs DE P-b. p-b. P-b- prognozach. Nieznacznie wzrosta liczba firm planujacych zwiekszenie
DE2Y 310 1 16 zadluzenia w 1Q'25, przy jednoczesnym spadku odsetka przedsiebiorstw
DESY 337 6 5  zamierzajacych ograniczy¢ finansowanie bankowe. W efekcie saldo
DE10Y 339 3 -2 prognozowanego popytu na kredyt przekroczyto wieloletnig sredniq.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. EUR-USD z wyraznym spadkiem. W ubiegtym tygodniu dolar umacniat sie
us2y 102 3 6 wobec sygnatdw z USA o mozliwosci szybkiego wdrazania cet oraz
ussy 127 -3 o proinflacyjnych odczytow PKB (mocna konsumpcja) i |. zasitkow dla
Us1ioy 131 -5 .5 bezrobotnych (wyrazny spadek) z USA. Kurs gtdwnej pary walutowej

zakonczyt tydzien na poziomie 1,037. Na przetomie weekendu sptyneta
L. informacja o natozeniu cet na Meksyk, Kanade i Chiny, co przetozyto sie na
Krzywa rentownosci PL dalsze umocnienie dolara. Kurs EUR-USD rozpoczat poniedziatek na poziomie

6,0 30 1,025.
5,5 20
10 EUR-PLN w gére. Z koncem ubiegtego tygodnia EUR-PLN wszedt w korekte

>0 wzrostowq, czemu sprzyjat silniejszy dolar. Ubiegty tydzien zakonczy!t sie na

4,5 o poziomie ok. 4,22.

0 -20 Umocnienie dlugu na diluzszym kohcu. W ubiegtym tygodniu krajowe

3,5 -30 SPW na krotkim koncu pozostaty bez wiekszych zmian. Diuzszy koniec

B " o v ZY > v reagowat bardziej wyraznie. 10-latki obnizyty sie o ok. 13 p.b. wobec zmian
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) na rynkaCh bazowych.
== Krzywa rentownosci, % (lo)

Krzywa FRA PL W tym tygodniu kalendarium danych makroekonomicznych dla Polski jest
6o i skromne. Dzi$ styczniowy PMI w przemysle. W $rode decyzja RPP ws. stép
’ 2 procentowych, a w czwartek konferencja prezesa NBP. Na najblizszym
55 0 posiedzeniu nie spodziewamy sie zmian stop procentowych. Za granica,
5,0 . dzi$ o 11.00 Eurostat opublikuje wstepny szacunek inflacji konsumenckiej
45 \._. 10 HICP za styczen, a o 16:00 poznamy styczniowy raport ISM dla przemystu w
a0 '20 USA. W s$rode kolejne dane o styczniowej inflacji dla strefy euro, tym razem
.5 '30 producenckiej. Dla USA opublikowany zostanie raport ISM ustug. W
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA czwartek dane o grudniowej sprzedazy detalicznej w strefie euro. W piatek

x4 25 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 jedne z najwazniejszych danych biezacego tygodnia, o sytuacji na rynku
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa FRA (lo) pracy w USA w StchnlU.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia

nas na X/Twitter.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Objasnienia, szczegétowe 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 Dzien wolny
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu styczen 50,1 50,6 50,5
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu styczen 48,5 48,2
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu styczen 45,3 45,3
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 44,1 44,1
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 46,1 46,1
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % styczen 2,4 2,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 50,1 50,1
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu styczen 49,9 49,3
Wtorek

Chiny Dzien wolny
16:00 USA Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % grudzien 0,3 0,3
16:00 USA Zamowienia na dobra trwatego uzytku m/m, % grudzien -2,2 -2,2
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m, % grudzien -0,7 -0,4
Sroda

Polska Decyzja RPP ws. stop procentowych, % luty 5,75 5,75
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug styczen 52,4 52,2
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug styczen 48,9 48,9
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug styczen 52,5 52,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug styczen 51,4 51,4
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % grudzien -0,1 -1,2
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % styczen -2,0
14:15 USA Raport ADP, tys. styczen 150,0 122,0
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego mld USD grudzien -96,8 -78,2
15:45 USA Indeks PMI dla ustug styczen 52,8 52,8
16:00 USA Indeks ISM dla ustug styczen 54,1 54,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen 3463
Czwartek

Polska Konferencja po posiedzeniu RPP luty
8:00 Niemcy Zaméwienia w przemysle w.d.a. r/r, % grudzien -10,6 -1,7
11:00 strefa euro Sprzedaz detaliczna w.d.a. r/r, % grudzien 1,9 1,2
13:30 USA Raport Challengera r/r, % styczen 11,4
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. luty 212,5 207,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 4Q 3,4 0,8
14:30 USA Wydajnosé pracy k/k 4Q 1,4 2,2
Piatek
8:00 Niemcy Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % grudzien -2,1 -2,8
14:00 Polska Publikacja minutes z posiedzenia RPP styczen
14:30 USA Stopa bezrobocia, % styczen 4,1 4,1
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. styczen 170,0 256,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. styczen 140,0 223,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan luty 72,0 71,1

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

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¢ materiatdw zrédtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sq 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, szczegétowe 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.



