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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14
1,12 W kraju
110 Szacowana stopa bezrobocia rejestrowanego w styczniu 2025 r. wyniosta 5,4
1,08 proc. wobec 5,1 proc. w grudniu 2024 r. - podato Ministerstwo Rodziny, Pracy i
1,06 Polityki Spotecznej w komunikacie.
1,04

PKB w IV kwartale 2024 roku wzrdst o ok. 3,4 proc., a inwestycje wzrosty ok. 0,7

1,02 proc. - poinformowato Ministerstwo Finanséw.
1,00
24-02 2404 24-06  24-08  24-10  24-12 Sprzedaz detaliczna w Polsce w grudniu spadta o 0,5 proc. rdr, po wzroécie o 0,7
EUR-PLN, dane dzienne proc. rdr w listopadzie - podat Eurostat. W ujeciu miesigcznym sprzedaz spadta o
4,45 1,5 proc.
4,40 Polska Agencja Inwestycji i Handlu (PAIH) widzi "efekt Trumpa", czyli niepewnos¢
435 w polityce handlowej i budowie tancuchéw dostaw, w obstugiwanych przez siebie
' inwestycjach w Polsce, ktorych taczna wartos¢ spadta o ok. 25 proc. w ostatnim
4,30 kwartale 2024 r. - poinformowali na konferencji przedstawiciele PAIH.
4,25 ,
Plan redukcji deficytu budzetowego w latach 2025-2028 nie przewiduje ciec
4,20 wydatkéw socjalnych i inwestycji - poinformowata w czwartek w Sejmie
415 wiceminister finanséw Hanna Majszczyk. Zapewnita, ze utrzymane zostang 13. i
""24-02 2404 2406 2408  24-10  24-12 14. emerytury oraz program 800 plus.
USD-PLN, dane dzienne Ze $wiata
4,20
4,15 Zuzycie stali w 2025 roku w UE wzrosnie o 0,9 proc. rdr po spadku o 3,3 proc. w
4,10 ubiegtym roku - podato w raporcie Europejskie Stowarzyszenie Producentow Stali
4,05 (EUROFER).
4,00
305 Sprzedaz detaliczna w strefie euro w grudniu spadta o 0,2 proc. w ujeciu miesigc
' do miesigca, a miesigc wczesniej wyniosta 0,0 proc., po korekcie z +0,1 proc. -
3.9 poinformowat w komunikacie Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej.
3,85 Analitycy spodziewali sie mdm -0,1 proc.
3,80

24-02 2404  24-06  24-08  24-10  24-12 PR S . .
Zamowienia w niemieckim przemysle wzrosty w grudniu o 6,9 proc. mdm - podat

CHF-PLN, dane dzienne Federalny Urzad Statystyczny w komunikacie.
4,70
4,65 Narodowy Bank Czeski obnizyt gtdwng stope procentowg o 25 pb. do 3,75 proc. -
4,60 podat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.
4,55
4,50 Bank Anglii obnizyt gtéwng stope procentowg o 25 pb. do 4,50 proc. -
4,45 poinformowat bank w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia.
4,40
4,35 Liczba zapowiadanych zwolnieA pracownikéw w USA w styczniu spadta o 39,5
4,30 proc. w ujeciu rok do roku, po wzroscie o 11,4 proc. miesigc wczesniej - wynika z
4,25 raportu firmy Challenger, Gray & Christmas Inc.

24-02 24-04 24-06 24-08 24-10 24-12

Liczba o0s6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 219 tys. - poinformowat Departament Pracy
USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych bezrobotnych
wyniesie 213 tys. wobec 208 tys. poprzednio, po korekcie z 207 tys.

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom

zmiana 1D zmiana 5D

Komentarz

Prezes NBP nadal jastrzebio

Prezes NBP podczas wczorajszej konferencji prasowej poinformowat, ze

Rynek walutowy % % . ; . . .
obecnie brak przestanek do zmiany stdp procentowych. Odmrozenie cen
EUR-PLN 4,1894 -0,27 -0,31 . ) . . - ) .
energii, szybki wzrost ptac oraz luzna polityka fiskalna to mix powodujacy,
USD-PLN 4,0344 -0,08 -0,24 R ; oS ) . . !
CHE-PLN 44581 045 0.29 ze inflacja w tym roku bedzie istotnie przewyzszata cel NBP. Kolejne decyzje
EUR-USD 1’0383 0’19 0’08 zapadng w zaleznosci od naptywajacych danych, a ewentualne obnizki moga,
- — : - = - = nastapic¢, gdy projekcje pokaza spadki inflacji. Kluczowymi wskaznikami dla
Rynek akeji pkt % % takiej decyzji beda m.in. stabilizacja ptac oraz poziom taryf na energie
WIG20 2460 274 0,79 elektryczng. Prognozy wskazujg, ze inflacja bazowa w 2025 utrzyma sie na
DAX 21902 1,47 0,81 podwyzszonym poziomie ok. 4%. W pierwszej potowie roku CPI bedzie
SP500 6 084 0,36 071 pliskie 5%, w 1Q'25 gtéwnie z powodu wzrostu cen zywnosci i taryf
dystrybucji gazu.
Rynek pieniezny i rynek diugu Konsument europejski z zadyszka pod koniec 2024. Wczoraj
oziom zmiana 1D zmiana 5D publikowany byt odczyt grudniowej sprzedazy detalicznej dla strefy euro.
P Sprzedaz detaliczna r/r wypadta zgodnie z oczekiwaniami, odnotowujac
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. wzrost 0 1,9% r/r wobec 1,6% r/r miesigc wczesniej (po wyrdéwnaniu o dni
1M WIBOR 5,83 -2 0 robocze) przy konsensusie 1,9% r/r. Wzgledem listopada, po wyrdéwnaniu
3M WIBOR 5,85 -1 sezonowym, sprzedaz obnizyta sie o 0,2% m/m, co byto nieco nizsze od
6M WIBOR 5,81 0 0 prognoz. Dodatkowo poprzedni odczyt zostat skorygowany w doét o 0,1 p.p.
3Q'24 przynidst widoczne odbicie w sprzedazy, jednak w 4Q’24 nastgpito
SPW PL % p.b. p.b. wyhamowanie ozywienia w ujeciu r/r i znizka aktywnosci w ujeciu kw/kw.
3y 5,30 -4 2 Dodatkowo w 4Q'24 obnizyly sie nastroje konsumentdw.
5Y 5,54 -5 -9
10y 5,80 6 7 Wedtug szacunku MRPIiPS stopa bezrobocia w styczniu wzrosta o 0,3
) p.p., do 5,4%. Odczyt byt zgodny z naszymi oczekiwaniami i wynidst tyle
poziom zmiana 1D zmiana 5D  samo co rok wczesniej. Sytuacja na rynku pracy od strony stopy bezrobocia
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. pozostaje stabilna.
DE3Y 323 -5 12 Lekkie umocnienie dolara. Gorsze od oczekiwarh dane m/m o kondycji
DESY 337 -6 ®  europejskiego konsumenta nie sprzyjaty wspélnej walucie. Kurs EUR-USD
DE10Y 342 -8 7 nieco sie obnizyt po trzech dniach wzrostowych, do ok. 1,038 na koniec dnia.
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. EUR-PLN dalej w doét. Trzeci dzien z rzedu zioty umocnit sie, wczoraj
us3y 106 -7 -1 pomimo nieco mocniejszego dolara. Kurs EUR-PLN obnizyt sie do 4,19 na
Ussy 126 -8 -4 koniec dnia, wyznaczajac kolejne minimum w tendencji znizkowej trwajacej
us10Y 137 -8 1 od listopada24.
L. Umocnienie dlugu. Po kilkudniowej wzglednej stabilizacji rentownosci
Krzywa rentownosci PL polskich SPW wczoraj odnotowano spadki o ok. 4-6 p.b. Bundy stabilnie,
6,0 30 Treasuries wzrosty o ok. 2-3 p.b.
”® .—.——\_// 20
10 Dzi$ jedne z najwazniejszych danych biezacego tygodnia, o sytuacji na
>0 o rynku pracy w USA w styczniu.
4,5
a0 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
' 20 ktédrym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
5 M 3M 6M 1y 3Y 5Y 10yY =0 nas na ;X TWItter'
e e e e 10) Zmiana 5D, pb (po) 107 sprzedaz detaliczna, strefa euro (gru'19=100)
106
Krzywa FRA PL
6,0 30 105
5,5 20 104
10
50 0 103
4,5
\.‘_~‘ -10 102
4.0 -20
3,5 -30 101
FRA° FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA 100
x4  2x5 3x6  6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==@==Krzywa FRA (lo) 99
98
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne gru 21 gru 22 gru 23 gru 24

Zrédfo: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek

Chiny
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

Chiny
14:30 USA
14:30 USA
16:00 USA
$roda

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

Wydarzenie

Dzien wolny

Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla przemystu
Inflacja HICP r/r, %
Indeks PMI dla przemystu
Indeks ISM dla przemystu

Dzien wolny

Zamoéwienia na dobra bez $rodkdéw trans. m/m, %
Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, %

Zaméwienia w przemysle m/m, %

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

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Indeks PMI dla ustug

Inflacja producencka PPI r/r, %
Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Raport ADP, tys.

Bilans handlu zagranicznego mid USD
Indeks PMI dla ustug

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, %

Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.

Jednostkowe koszty pracy k/k
Wydajnos$¢ pracy k/k
Konferencja po posiedzeniu RPP

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
Publikacja minutes z posiedzenia RPP
Stopa bezrobocia, %

Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys.
Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys.

Indeks Uniwersytetu Michigan

Okres

styczen
styczen
styczen
styczen
styczen
styczen
styczen
styczen

grudzien
grudzien
grudzien

luty
styczen
styczen
styczen
styczen
grudzien
styczen
styczen
grudzien
styczen
styczen
styczen

grudzien

grudzien

styczen
luty
4Q
4Q
luty

grudzien
styczen
styczen
styczen
styczen
luty

Aktualna Konsensus Poprzednio

50,1
48,8
45,0
45
46,6
2,5
51,2
50,9

0,3
22,2
-0,9

5,75
51,0
48,2
52,5
51,3
0,0
2,2
183,0
-98,4
52,9
52,8
8664

-6,3
1,9

-39,5

219,0
3,0
1,2

-3,1

50,6
48,5
41,9
44,1
45,2
2,4
48,3
50,0

0,3
22,2
-0,8

5,75
52,4
48,9
52,5
51,4
-0,1

150,0
-96,8
52,9

54,0

1900

-10,5
1,9

213,0
3,4
1,2

21

4,1
175,0
158,0
71,8

50,5
48,2
41,9
42,5
45,1
2,4
49,4
49,3

0,3
2,2
-0,8

5,75
52,2
48,2
52,5
51,6
41,2
-2,0

176,0

-78,9
56,8
54,1
3463

-1,4
1,6
11,4
207,0
0,5
2,3

-2,8

4,1

256,0

223,0
71,1

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. Witascicielem 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 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 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 sa 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.
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