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Informacje gospodarcze

W kraju

Resort rozwoju i technologii szacuje wzrost PKB w Polsce w IV kwartale na
poziomie 3,4% - podat MRIiT w prezentacji.

W I kw. 2024 r. odnotowano sezonowe pogorszenie koniunktury w budownictwie
w Polsce - wynika z badania Instytutu Rozwoju Gospodarczego SGH.

Banki spodziewajq sie w I kw. wzrostu popytu na wszystkie rodzaje kredytow
oprocz mieszkaniowych, gdzie oczekujg spadku popytu - wynika z cyklicznej
ankiety NBP. Banki zamierzajq ztagodzi¢ kryteria dla kredytéw konsumpcyjnych,
zaostrzy¢ dla kredytéw krotkoterminowych dla duzych firm i pozostawi¢ na
stabilnym poziomie dla innych kredytow.

Wydatki funduszy zarzadzanych przez BGK w grudniu 2024 r. wyniosty 25,97 mid
zt - podato Ministerstwo Finansow.

Ministerstwo Finanséw sprzedato 42-tyg. bony skarbowe za 1,759 mid zt, przy
popycie 3,519 mld 2z, uzyskano rentownos$¢ 5,400 proc.- podat resort w
komunikacie.

Ministerstwo Finanséw w ramach sprzedazy dodatkowej uplasowato 42-tyg. bony
skarbowe za 168 min zt - podat resort w komunikacie.

Polska bedzie przekonywac europejskich lideréw, by nie wprowadza¢ zadnych
ograniczen w wydatkowaniu europejskich pieniedzy na amerykanskie uzbrojenie -
powiedziat dziennikarzom w Brukseli premier Donald Tusk. Dodat, ze Europa musi
juz finansowac polskg granice wschodnia.

Do 2 lutego podpisano 12.058 umow na unijne dofinansowanie projektow, ktére
wykorzystajg 36,5 proc. dostepnej puli srodkéw z polityki spojnosci UE na lata
2021-2027 - poinformowato na stronie Ministerstwo Funduszy i Polityki
Regionalnej.

Ze $wiata

Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosty o 2,5% w styczniu w ujeciu r/r - podat
w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej, w I wyliczeniu. Na
rynku szacowano wzrost o 2,4% wobec +2,4% miesigc wczesniej.

Wskaznik PMI dla przemystu w Polsce w styczniu wynidst 48,8 pkt. wobec 48,2
pkt. w grudniu - podata firma S&P Global.

Indeks PMI, okre$lajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w styczniu 46,6 pkt. wobec 45,1 pkt.
na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu. Wstepnie oczekiwano
46,1 pkt.

Indeks PMI, okre$lajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w styczniu 45,0 pkt. wobec 42,5 pkt.
na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu. Wstepnie szacowano
44,1 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w styczniu 45,0 pkt. wobec 41,9 pkt.
na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu. Wstepnie szacowano
45,3 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Chin, wynidst w
styczniu 50,1 pkt. wobec 50,5 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w
wyliczeniu Caixin Media. Analitycy spodziewali sie wskaznika na poziomie 50,6
pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w amerykanskim sektorze przemystowym,
przygotowywany przez S&P Global, wzrdst w styczniu do 51,2 pkt. z 49,4 pkt. w
poprzednim miesigcu - podano w II wyliczeniu. Wstepnie szacowano 50,1 pkt.

Wskaznik aktywnosci w przemysle w USA w styczniu wyniost 50,9 pkt. wobec
konsensusu 49,9 pkt. i 49,2 pkt. w poprzednim miesiqcu - podat Instytut
Zarzadzania Podaza (ISM).

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

poziom

zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy

% %

Komentarz
Polski PMI lepiej

Styczen’25 przynidst pewne oznaki stabilizacji w polskim przemysle, ale

EUR-PLN 4,2279 0,37 0,36 sektor wcigz pozostaje w fazie spowolnienia. Wskaznik PMI sektora
USD-PLN 4,0862 0,53 176 przemystowego wzrést z 48,2 w grudniu do 48,8 w styczniu, co oznacza
CHF-PLN 4,4897 0,61 084 pierwszy wzrost od trzech miesiecy. Nadal jednak pozostaje ponizej 50, co
EUR-USD 1,0344 -0,17 -1,41  gsygnalizuje spadek aktywnoéci w przemysle. Produkcja przemystowa w
Rynek akcji pkt Yo % styczniu spadfa, ale w wolniejszym tempie niz wcze$niej. Byt to jednoczesnie
WIG20 2390 -1,78 0,59 33. spadek w ciagu ostatnich 35 miesiecy. Liczba nowych zamdwien nadal
DAX 21 428 -1,40 0,69 malata, zarédwno na rynku krajowym, jak i eksportowym. Zatrudnienie w
SP500 5995 -0,76 -1,21 sektorze przemystowym spadto po raz pierwszy od czterech miesigcy, choc¢
redukcje byly umiarkowane. Srednie koszty produkcji obnizyty sie czwarty
miesigc z rzedu, a ceny wyrobdw gotowych byly redukowane ésmy miesiac z
Rynek pieniezny i rynek diugu rzedu. Nastroje wsrdd przedsiebiorstw ulegly znacznej poprawie. Prognozy
_ 4 ) dotyczace produkcji na najblizsze 12 miesiecy byty najlepsze od sierpnia’24.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Styczniowy wskaznik PMI obrazuje, ze sytuacja w Polsce wciaz jest lepsza w
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. poréwnaniu z niemieckim przemystem. Przedsiebiorstwa w Polsce zaczynajg
1M WIBOR 5,83 0 0 bardziej optymistycznie patrze¢ w przysztos¢, co moze wskazywaé na
3M WIBOR 5,85 -1 -1 potencjalne ozywienie w kolejnych miesigcach.
6M WIBOR 5,81 0 0
Inflacja w strefie euro nieco wyzej od oczekiwan. Wedtug wstepnego
SPW PL % p.b. p.b. szacunku Eurostat inflacja w strefie euro wyniosta w styczniu 2,5% r/r
oy 5,29 7 6 wobec 2,4% r/r na koniec 2024. Jest to najwyzsza stopa inflacji od lipca’24.
sy 5,62 > 8 Inflacja bazowa takze zaskoczyta pozostajac na poziomie 2,7% r/r piqty
10y 5,86 1 “10 miesigc z rzedu. Inflacja ustug pozostaje uporczywa, w okolicach 4,0% r/r.
Ogolnie inflacja pozostaje na kursie spadkowym i zgodnie z prognozami, a
poziom zmiana 1D zmiana 5D komunikacja EBC, po ubiegtotygodniowej obnizce stép, odnosnie do kolejnej
Spread PL vs DE o, ob. oD, decyzji w marcu wybrzmiata gotebio.
DE2Y 325 15 28 1SM dla przemystu w USA z pozytywna niespodzianka. Wskaznik ISM
DESY 347 10 11 dla przemystu w USA w styczniu wzrést o 1,7 p.p., do 50,9. Odczyt byt
DE10Y 347 8 5  powyzej oczekiwanych 49,3. Nowe zamowienia wzrosty trzeci miesiac z
rzedu po wczesniejszych siedmiu miesigcach spadkdéw. Wskaznik produkcji
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. powrécit do wzrostu po o$miu miesigcach zatamania. Popyt wyraznie sie
us2y 104 1 1 poprawit. Zatrudnienie wzrosto. Na takie pozytywne tendencje wskazuje
ussy 126 -1 -10  takze wskaznik PMI od S&P. Dane stanowig argument za kontynuacjq
Us1oy 130 -1 -12  ostroznej komunikacji Fed odnosnie kolejnych obnizek stép procentowych w
USA.
Krzywa rentownosci PL EUR-USD ze spora zmiennoscia. Kurs EUR-USD rozpoczat wczorajszy
6,0 30 dzien na poziomie 1,025, kontynuujac pieciodniowa tendencje spadkowa.
5,5 _‘—_\/ 20 Jednakze w ciggu dnia sytuacja sie zmienita i kurs EUR-USD zakonczyt dzien
10 na wyzszym poziomie 1,034, z korzyscig dla euro. Rynek byt wrazliwy na
>0 o informacje zwigzane z wojnami handlowymi prezydenta Trumpa.
4,5 1o Zapowiedziane wczesniej natozenie cet na Kanade i Meksyk zostato odtozone
20 0 miesigc, a Chiny zapowiedziaty cta odwetowe na import z USA.

-20

3,5 -30 EUR-PLN w gore. Wobec skokowo mocniejszego dolara zitoty ostabit sie.

h Kurs EUR-USD wzrést i zakonczyt wczorajszy dzien blisko 4,23.

3M 6M 1y 2y 5Y 1oy

Zmiana 1D, pb (po)
== Krzywa rentownosci, % (lo)

Krzywa FRA PL

Zmiana 5D, pb (po) . . . . . .o1s .
e e Korekta diugu na krotszym koncu. Po ubiegtotygodniowej stabilizacji

krajowych SPW na krdtkim koncu wczoraj nastapit wzrost. Rentownosci 2-
latek podniosty sie o ok. 7 p.b., 10-latki bez wiekszych zmian. Rentownosci

6,0 30 ; L s . . . . ;.
% Bundow obnizyty sie o ok. 8 p.b. wzdluz catej krzywej rentownosci.

55 o Treasuries w goére o 3-5 p.b. na catej krzywej.

5,0
0 . . . -

45 ‘\. 10 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

40 2 ktéorym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia

nas na X/Twitter.
3,5 -30
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA
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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 48,8 48,5 48,2
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu styczen 45,0 41,9 41,9
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 45 44,1 42,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 46,6 45,2 45,1
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % styczen 2,5 2,4 2,4
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 51,2 48,3 49,4
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu styczen 50,9 50,0 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 -0,8 -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 54,0 54,0
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen 2586,00 3463
Czwartek

Polska Konferencja po posiedzeniu RPP luty
8:00 Niemcy Zaméwienia w przemysle w.d.a. r/r, % grudzien -10,4 -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 213,0 207,0
14:30 USA Jednostkowe koszty pracy k/k 4Q 3,4 0,8
14:30 USA Wydajnosé pracy k/k 4Q 1,2 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 150,0 223,0
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan luty 71,8 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.



