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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
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Informacje gospodarcze
W kraju

Ministerstwo Rodziny, Pracy i Polityki Spotecznej pracuje nad stworzeniem
mechanizmu drugiej waloryzacji rent i emerytur tak, by przy okreslonym
wskazniku inflacji byta ona przeprowadzana nie tylko w marcu, ale jeszcze raz w
roku, np. we wrzesniu - poinformowata PAP szefowa resortu Agnieszka
Dziemianowicz-Bak.

Ministerstwo Finansow sprzedato obligacje serii OK0426, WS0429, WZ1129,
DS1030, DS1033 i WS0447 za facznie 10,0 mld zt, przy popycie 16,0 mid zt -
podat resort w komunikacie.

Ministerstwo Finanséw, w ramach sprzedazy dodatkowej, sprzedato papiery serii
0OK0426, WZ1129, DS1030, DS1033 i WS0447 za 890 min zt - podat resort w
komunikacie.

W dwéch dekadach stycznia 2024 r. zarejestrowano w Polsce o 16,9 proc. wiecej
rdr nowych samochodéw osobowych i dostawczych - podat Polski Zwigzek
Przemystu Motoryzacyjnego.

Senacka Komisja Budzetu i Finanséw Publicznych rozpatrzyta ustawe budzetowq
na rok 2024 i zarekomendowata przyjecie budzetu bez poprawek. Cztery
poprawki do budzetu zostaty zgtoszone w formie wnioskdw mniejszosci.

Nowelizacja budzetu jest mozliwa, resort finanséw musi najpierw dokonaé
przegladu dochoddéw i wydatkéw - poinformowat w Programie 1 Polskiego Radia
minister finanséw Andrzej Domanski.

Ze sSwiata
Bank Japonii (BoJ) na pierwszym w 2024 roku posiedzeniu utrzymat ujemne

stopy procentowe - poinformowat bank w komunikacie po zakonczeniu
posiedzenia.

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.
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Rynek walutowy i rynek akcji

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek walutowy

%

%

EUR-PLN 4,3875 0,57 -0,08
USD-PLN 4,0430 0,86 0,13
CHF-PLN 4,6454 0,71 -0,88
EUR-USD 1,0854 -0,27 -0,19
Rynek akcji pkt % %
WIG20 2196 -0,40 -0,56
DAX 16 627 -0,34 0,33
SP500 4 865 0,29 2,65

Rynek pieniezny i rynek diugu

poziom zmiana 1D zmiana 5D

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 5,85 0 -4
3M WIBOR 5,86 0 -1
6M WIBOR 5,85 0 0
SPW PL % p.b. p.b.
2Y 5,03 1 -3
5Y 5,08 5 4
10Y 5,32 6 11
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 231 -2 -14
DESY 281 -7
DE10Y 297 0 2
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.
usay 66 3 -18
ussy 104 -6
usioy 119 4 4
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne

Komentarz
BoJ nieco blizej podwyzek stop

Wczoraj kalendarium wydarzen makro byto pustawe. Dzi$ bedzie ciekawiej -
sptyng wstepne styczniowe PMI dla strefy euro i USA. W miedzyczasie warto
popatrze¢ na temat z polskiej perspektywy niemal poboczny, ale ciekawy, bo
pretendujacy do symbolu prawdopodobnego konica ery super luznej polityki
monetarnej w gospodarkach rozwinietych. Wczoraj zakonczyto sie pierwsze
tegoroczne posiedzenie Banku Japonii. Zgodnie z oczekiwaniami stopy
procentowe utrzymane zostaty na poziomie -0,1%. Jest to ostatnia z istotnych
gospodarek z ujemnymi stopami. BoJ] jednak od jakiegos$ czasu daje sygnaly, ze
bedzie rezygnowa¢ z polityki ujemnych stédp procentowych, ktéra trwa
niezmiennie od okoto dekady. Po styczniowym posiedzeniu ta komunikacja zostata
utrzymana. Ale jednoczesnie na horyzoncie zaznaczajg sie tendencje lokalne i
globalne, ktére ostabiajg wymowe zapowiedzi nieco bardziej restrykcyjnej polityki
monetarnej w Japonii. Po pierwsze Bol obnizyt swoje prognozy dot. inflacji
bazowej na 2024, z 2,8% do 2,4% w 2024, tylko kosmetycznie podwyzszajac na
2025, z 1,7% do 1,8%. Cel BoJ to 2%. Pod drugie EBC i Fed sg juz w blokach
startowych do obnizek stép procentowych. Rynek wycenia ich rozpoczecie juz w
pierwszej potowie roku i przyspieszenie w drugiej. Zaznacza sie zatem umocnienie
oczekiwan na utrzymanie globalnego procesu dezinflacji. Czy w takiej sytuacji BoJ]
zrealizuje swdj plan wprowadzenia dodatnich stép procentowych? Rynek jeszcze
wierzy w taki scenariusz i wycenia wzrost stop o blisko 0,1 p.p. do potowy 2024
oraz o nieco ponad 0,2 p.p. do konca roku.

EUR-USD - rozpoczecie pozycjonowania pod drugq poitowe tygodnia?
Wczoraj kurs gtéwnej pary zszedt na nizsze poziomy, na koniec dnia w okolice
1,085. Trudno wskaza¢ jednoznaczne podioze ruchu. W ub. tygodniu
opublikowane zostalty mocniejsze od oczekiwan dane z USA za grudzien. Mogly
by¢ jeszcze ,konsumowane”. Ruch bedzie jednak testowany juz dzi$ oraz jutro.
Dzi$ przez dane PMI, jutro przez retoryke EBC.

EUR-PLN z wyrazniejszym ruchem w kierunku pétnocnym. Wczorajsze
umocnienie dolara nie sprzyjato ztotemu. W rezultacie kurs EUR-PLN na koniec
dnia znalazt sie blisko 4,39 sygnalizujac ochote na ponowne przetestowanie
poziomu 4,40. Poki co brakuje jednak argumentow za utrwaleniem wzrostow.

Dalsze ostabienie diugu na diluzszym koncu. Wczoraj krajowe 2-latki
pozostawaty stabilne (nieznacznie powyzej 5%), natomiast 10-latki ostabity sie o
6 p.b. i rentownosci wzrosty w rejon 5,3%, w Slad za wzrostem rentownosci
Bundéw. Na rynkach bazowych od kilku sesji zauwazalne sg jednak sygnaty
hamowania korekty wzrostowej rentownosci, co powinno ogranicza¢ presje na
dalsze ostabienie krajowych benchmarkdéw.

W s$rode przed potudniem publikowane bedg wstepne odczyty styczniowych PMI
dla strefy euro, Francji i Niemiec. Konsensus zaktada kosmetyczne wzrosty
wskaznikdw zaréwno dla sektora ustug (z 48,8 do 49) jak i przemystu (z 44,4 do
44,7) dla catej strefy euro, ktore do tej pory wskazywaty na gtebszg
dekoniunkture w przemysle i ptytsza w ustugach.

0O 10:00 opublikowany zostanie najnowszy biuletyn statystyczny GUS, a takze o
stopie bezrobocia rejestrowanego. Spodziewamy sie jego wzrostu z 5% do 5,1%.
O 14:00 NBP opublikuje grudniowe dane o podazy pienigdza. Spodziewamy sie
dynamiki agregatu M3 na poziomie 8,2% r/r wobec konsensusu Bloomberg 8,3%
r/r.

O 15:45 opublikowane zostang wstepne szacunki styczniowych PMI dla USA.
Konsensus zaktada spadek wskaznika dla sektora przemystu z 47,9 do 47,5 oraz
wzrost dla ustug z 51,4 do 51,5.

Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym
mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na

X/Twitter.

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.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu
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Wydarzenie

Produkcja przemystowa r/r, %
Wynagrodzenie r/r, %

Zatrudnienie r/r, %

Produkcja budowlano-montazowa r/r, %
Sprzedaz detaliczna r/r, %

Decyzja BoJ ws. stép procentowych, %
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Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Podaz pienigdza M3

Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Indeks Instytutu Ifo

Decyzja EBC ws. stop procentowych, %

Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Zamodwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, %
Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, %
PKB (annualizowany), kw/kw %

Sprzedaz nowych domoéw, tys.
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42,1
45,7
43,3
49,3
44,4
48,8
5,0
10,40
7,6
47,9
51,4
-2492,0

86,4
4,5
187,0
0,4
5,4
4,9
590,0

-0,9
0,2
0,4

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 . Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie.

Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione.

Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdlnosci

podatkowego badz prawnego.
Alior Bank S.A. podjat starania aby Materiat zostat sporzadzony w sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzier sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony
na podstawie ogélnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy Materiat pracownicy nie ponosza

odpowiedzialnosci za rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan ia 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.
Zrbdtem danych sg 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.

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 ogélnym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze byc¢ traktowany jako ustuga doradztwa



