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Informacje gospodarcze
W kraju

Podaz pienigdza (M3) w grudniu 2023 r. wzrosta o 8,5% r/r, do 2.268.269,3 min
zt - podat Narodowy Bank Polski. W ujeciu miesiecznym podaz pienigdza wzrosta
01,3%.

Senat nie zgtosit poprawek do ustawy budzetowej na rok 2024. Ustawa trafi teraz
do podpisu do Prezydenta RP.

Ministerstwo rozwoju i technologii skierowato we wtorek do uzgodnien i
konsultacji projekt przepisow wprowadzajacych wakacje skladkowe dla
przedsiebiorcéw - poinformowat resort w komunikacie. Z wakacji bedzie mogto
skorzysta¢ okoto 1,8 min oséb, a ich koszt w 2024 roku siegna¢ moze 1,73 mld
zh.

W Ministerstwie Finanséw trwa przeglad wszystkich dostepnych instrumentow
finansowania z miedzynarodowych instytucji finansowych, z ktérych w przysztosci
silniej bedzie mogta skorzysta¢ polska gospodarka - podat w komunikacie resort
finansow.

Ze Swiata

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wynidst w styczniu 46,6 wobec 44,4 na koniec
poprzedniego miesigca - podano w I wyliczeniu. Na rynku oczekiwano 44,7

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze ustug strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést w styczniu 48,4 wobec 48,8 w
poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Na rynku szacowano wskaznik na
49,0

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w amerykanskim sektorze przemystowym,
przygotowywany przez S&P Global, wynidést w styczniu 50,3 wobec 47,9 w
poprzednim miesigcu - podano w I wyliczeniu. Analitycy spodziewali sie 47,6

Indeks PMI composite w USA, przygotowywany przez S&P Global, wynidst w
styczniu 52,3 wobec 50,9 w poprzednim miesigcu - podano w 1 wyliczeniu.
Analitycy spodziewali sie 51

Komisja Europejska, ktéra w imieniu UE emituje unijne obligacje, pozyskata we
wtorek 8 miliardow euro w ramach pierwszej emisji na 2024 r. Poprzez emisje KE
finansuje m.in. wyptaty dla panstw cztonkowskich z programu NextGenerationEU.

Komisja Europejska uruchamia pakiet srodkéw na rzecz innowacji w dziedzinie
sztucznej inteligencji w celu wsparcia przedsiebiorstw typu start-up i MSP
zajmujacych sie sztuczng inteligencjq - poinformowata KE w komunikacie
prasowym.

W USA zanotowano wzrost indeksu wnioskdw o kredyt hipoteczny MBA - indeks
wyréwnany sezonowo wzrost o 3,7 %. w tygodniu zakonczonym 19 stycznia -
podato w komunikacie Stowarzyszenie Bankéw Hipotecznych (MBA).

Bank Kanady utrzymat referencyjng stope procentowg na poziomie 5,00 % -
poinformowano w komunikacie po zakonczeniu posiedzenia. Decyzja byta zgodna
z oczekiwaniami analitykow.

Chiny obniza od pigtego lutego stope rezerw obowigzkowych (RRR) dla bankéw o
0,5 pp., aby zwiekszy¢ ptynnosé i pomdc gospodarce - poinformowat prezes
Ludowego Banku Chin (PBoC) Pan Gongsheng podczas $rodowej konferencji
prasowej.

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

%

%

EUR-PLN 4,3780 -0,22 -0,44
USD-PLN 4,0220 -0,52 -0,48
CHF-PLN 4,6614 0,34 -0,28
EUR-USD 1,0885 0,29 0,02
Rynek akcji pkt % %
WIG20 2213 0,78 2,11
DAX 16 890 1,58 2,79
SP500 4 869 0,08 1,83
Rynek pieniezny i rynek diugu
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b.
1M WIBOR 5,85 0 -2
3M WIBOR 5,86 0 0
6M WIBOR 5,85 0 0
SPW PL % p.b. p.b.
2Y 5,05 2 -1
5Y 5,20 12 14
10Y 5,41 9 15
poziom zmiana 1D zmiana 5D
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 234 3 -2
DE5Y 294 13 12
DE10Y 307 10 12
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.
us2y 67 1 -3
US5Y 111 7 7
us1oy 123 4
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne

Komentarz
Wociaz bez odbicia w europejskiej gospodarce

Wczoraj zostaly zaprezentowane dane dotyczace indeksu PMI, okreslajacego
koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro. Wskaznik wyniost w styczniu 46,6
wobec 44,4 na koniec grudnia. Rynek oczekiwat 44,7. Rdéwniez wskaznik PMI w
sektorze ustug w strefie euro jest ponizej 50 na poziomie 48,4. Jest to gorszy wynik niz
przed miesigcem (48,8) a takze gorszy od oczekiwan analitykow (49,0). Indeks PMI w
sektorze przemystowym dla gtéwnych gospodarek europejskich takze plasuje sie
ponizej 50: Niemcy - 45,4, Francja - 43,2, Wielka Brytania - 47,3 Jednoczes$nie indeks
PMI okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym w Stanach Zjednoczonych
wzrost w styczniu do poziomu 50,3 wobec 47,9 w grudniu (analitycy oczekiwali 47,6).
Obserwowane jest réwniez ozywienie w sektorze ustug - wzrost PMI do poziomu 52,9 z
51,4 w poprzednim miesigcu. Podsumowujac mozna zauwazy¢ oznaki ozywienia
gospodarczego za oceanem, na ktére przyjdzie nam jeszcze poczekac w Europie.

Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 5,1% w grudniu - zgodnie z naszq
prognoza. Jest to wzrost z poziomu 5,0% w listopadzie 2023 oraz spadek z poziomu
5,2% w grudniu ubiegtego roku. Zmiana jest zgodna ze wzorcem sezonowym. Sytuacja
na polskim rynku pracy jest od dtuzszego czasu wzglednie stabilna i nie spodziewamy
sie gwattownych zmian stopy bezrobocia w najblizszych miesigcach. Po okresie nieco
stabszego popytu na prace w 2023 w sektorze przedsiebiorstw ostatnio pojawiajq sie
pierwsze sygnaty poprawy, a z drugiej strony liczba dostepnych pracownikéw jest
ograniczana przez mato komfortowg sytuacje demograficzna.

EUR-USD bez gwaltownych ruchéw. Mimo lepszych od oczekiwan danych z
amerykanskiej gospodarki, wczorajszy dzien zakonczyt sie bez dalszego umacniania
dolara - EUR-USD konczyt dzien na poziomie 1,088. Dzisiaj publikowany jest odczyt
PKB za 4Q'23 w USA i to moze by¢ przyczyng do umocnienia dolara w koncowce
tygodnia.

EUR-PLN bez duzych zmian. Polski zioty lekko sie umocnit i zakonczyt dzien na
poziomie 4,38. Jednakze widmo przebicia psychologicznej bariery 4,40 jest ciagle
blisko i w najblizsezym czasie moze zaleze¢ od rozstrzygnie¢ na gtéwnej parze
walutowej.

Ostabienie dilugu na dluzszym koncu. Wczoraj krajowe 10-latki ostabity sie 0 9 p.b.
i przebity poziom 5,40%. Polskie 2-latki ostabity sie¢ o 2 p.b. a 5-latki o 12 p.b.
Ostabienie polskiego dtugu odbyto sie przy relatywnie stabilnej sytuacji na rynkach
bazowych.

Dzisiaj o 14:30 poznamy decyzje EBC w sprawie stdp procentowych, a o 16:15
odbedzie sie konferencja prasowa prezes EBC Christine Lagarde. Oczekiwane jest
utrzymanie stép procentowych bez zmian (depozytowa 4%). O ile same decyzje dot.
parametrow polityki monetarnej raczej nie wzbudza emocji to juz komunikacja
przykuje uwage inwestorow.

O 14:30 poznamy istotne dane z amerykanskiej gospodarki: PKB w 4Q’23, a takze
liczbe wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych. Oczekiwany jest odpowiednio wzrost o 2%
k/k annualizowane oraz wzrost liczby nowych zasitkow ze 187 tys. do 200 tys.

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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Zrédfo: 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
10:00 Polska Produkcja przemystowa r/r, % grudzien -3,9 -5,8 -0,3
10:00 Polska Wynagrodzenie r/r, % grudzien 9,6 12,1 11,8
10:00 Polska Zatrudnienie r/r, % grudzien -0,1 -0,2 -0,2
10:00 Polska Produkcja budowlano-montazowa r/r, % grudzien 14,0 4,9 3,9
10:00 Polska Sprzedaz detaliczna r/r, % grudzien -2,3 1,9 -0,3
Wtorek

Japonia Decyzja BoJ ws. stép procentowych, % styczen -0,1 -0,1
16:00 USA Indeks Fed z Richmond styczen -15,0 -8,0 -11,0
$roda
9:50 Francja Indeks PMI dla przemystu styczen 43,2 42,5 42,1
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug styczen 45,0 44,3 45,7
9:55 Niemcy Indeks PMI dla przemystu styczen 45,4 43,7 43,3
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug styczen 47,6 49,3 49,3
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu styczen 46,6 44,7 44 .4
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug styczen 48,4 49,0 48,8
10:00 Polska Stopa bezrobocia, % grudzien 5,1 5,1 5,0
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % styczen 3,7 10,4
14:00 Polska Podaz pienigdza M3 grudzien 8,5 8,3 7,6
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu styczen 50,3 47,6 47,9
15:45 USA Indeks PMI dla ustug styczen 52,9 51,5 51,4
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk styczen -9233 -1400,0 -2492,0
Czwartek
10:00 Niemcy Indeks Instytutu Ifo styczen 86,6 86,4
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % styczen 4,5
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. styczen 200,0 187,0
14:30 USA Zamodwienia na dobra bez srodkéw trans. m/m, % grudzien 0,2 0,4
14:30 USA Zamdwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % grudzien 1,5 5,4
14:30 USA PKB (annualizowany), kw/kw % 4Q 2,0 4,9
16:00 USA Sprzedaz nowych domoéw, tys. grudzien 649,0 590,0
Piatek
10:00 strefa euro Podaz pienigdza M3 grudzien -0,7 -0,9
14:30 USA Wydatki Amerykanow m/m, % grudzien 0,5 0,2
14:30 USA Dochody Amerykanéw m/m, % grudzien 0,3 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. 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 nalezytg 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 zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. 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, 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.



