Raport Rynkowy

pigtek, 13 grudnia 2024

EUR-USD, dane dzienne

1,14
1,12
1,10
1,08
1,06

1,04

1,02
23-12  24-02  24-04  24-06  24-08  24-10

EUR-PLN, dane dzienne
4,45

4,40
4,35
4,30

4,25

4,20

23-12 24-02 24-04 24-06 24-08 24-10

USD-PLN, dane dzienne
4,20
4,15
4,10
4,05
4,00
3,95
3,90
3,85
3,80

23-12 24-02 24-04 24-06 24-08 24-10

CHF-PLN, dane dzienne
4,75
4,70
4,65
4,60
4,55
4,50
4,45
4,40
4,35
4,30
4,25

24-12

23-12 24-02 24-04 24-06 24-08 24-10

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Informacje gospodarcze

W kraju

Agencja S&P Global Ratings jest konstruktywnie nastawiona i pewna ratingu
Polski i jego stabilnej perspektywy - poinformowat gtéwny analityk agencji
na Polske Karen Vartapetov w trakcie czwartkowego webinaru.

Sieci handlowe lekko wyhamowaty. Dynamika wzrostu cen wcigz rosnie, ale
wolniej niz sie tego spodziewano - wynika z raportu "Indeks cen w sklepach
detalicznych" autorstwa UCE Research i Uniwersytetu WSB Merito. W
listopadzie zakupy w sklepach zdrozaty r/r o 5,5%.

Srednia cena koszyka $wiatecznego wzrosta r/r o 4,58%, a najtansze zakupy
na Wigilie i dwa dni $wigt mozna byto zrobi¢ w Dino - podata agencja
badawcza ASM SFA.

Ceny masta wzrosty m/m o ok. 11%, a cena 10 zt za kostke moze stac sie
nowg norma - podata agencja badawcza ASM SFA.

Handel e-commerce w Polsce w listopadzie 2024 r. wzrést o 2,8% w
poréwnaniu rok do roku - podat BaseLinker, firma monitorujgca handel w
sieci.

Sprzedaz obligacji detalicznych w listopadzie 2024 r. wyniosta 4,521 mld zt
wobec 5,934 mld zt w pazdzierniku - podat resort finanséw w komunikacie.

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) chce przyznaé Polsce 200 min euro
korzystnego finansowania na podnoszenie odpornosci infrastruktury
przeciwpowodziowej, zarzgadzanie suszami i regulacje rzek - zapowiedziat w
czwartek EBI.

Ze Swiata

Rada Prezesow EBC obnizyta gtdwne stopy proc. o 25 pb. - podano w
komunikacie po posiedzeniu. EBC podat, ze proces dezinflacji postepuje.

EBC zrewidowat w dét prognozy dynamiki PKB w strefie euro na 2024 r. do
0,7 proc., na 2025 r. do 1,1 proc., a na 2026 r. do 1,4 proc. EBC obnizyt
prognozy inflacji na 2024 r. na poziomie 2,4 proc., w 2025 r. obnizyt do 2,2
proc., a w 2026 r. pozostawit bez zmian na poziomie 1,9 proc. Po raz
pierwszy podano prognozy na 2027 r.

Podczas posiedzenia Rady Prezeséw EBC byty dyskusje o obnizce o 50 pb. -
poinformowata prezeska EBC Christine Lagarde na konferencji po
posiedzeniu EBC. Lagarde dodata, ze inflacja w strefie euro osiagnie 2-proc.
cel w2025 r.

Narodowy Bank Szwajcarii (SNB) obnizyt stopy procentowe o 50 pb. -
poinformowat bank w czwartkowym komunikacie. Gtéwna stopa procentowa
wynosi po obnizce 0,50 proc.

Bank centralny Danii obnizyt gtéwng stope procentowa o 25 pb. do 2,60
proc. - podat bank w komunikacie.

Liczba os6b ubiegajacych sie po raz pierwszy o zasitek dla bezrobotnych w
ubiegtym tygodniu w USA wyniosta 242 tys. - poinformowat Departament
Pracy USA w komunikacie. Ekonomisci spodziewali sie, ze liczba nowych
bezrobotnych wyniesie 220 tys. wobec 225 tys. poprzednio, po korekcie z
224 tys.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu PPI w USA w listopadzie wyniosty 0,4
proc. w ujeciu miesiagc do miesigca, rok do roku wzrosty o 3 proc. -
poinformowat Departament Pracy w komunikacie.

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 EBC éciaJ stopy

k lutowy % %
:J:_il_:’au ° 42745 0.08 012 EBC obnizyt stopy procentowe o 25 p.b., co bylo zgodne z rynkowymi
' ! ' oczekiwaniami. Stopa depozytowa wynosi 3,00%. Bylo to czwarte ciecie w
USD-PLN 4,0835 0,36 1,26 . . ; - ;
tym roku. EBC obserwuje postepujacy proces dezinflacji i ryzyko zwigzane z
CHF-PLN 4,5769 -0,53 -0,29 . - ) i A
przyszitg politykg D. Trumpa (m.in. cta). Podczas posiedzenia cztonkowie EBC
EUR-USD 1,0468 -0,27 -1,11 X h " ) A - .
nek akaji . ” % dyskutowali takze,o obnizce o 50 p.b. Drzwi do kolejnych obnizek pozostajq
Ry otwarte. PoznaliSmy takze najnowsza projekcje makroekonomiczna.
WIG20 2277 -0,85 -1,48 . s " . . . -
DAX 20 426 0.13 033 Zaréwno wzrost PKB, jak i inflacji zostaly zrewidowane nieco w do6t w okresie
! ! 2024-2026. Inflacja osiagnie cel (2,0%) w 2025.
SP500 6 051 -0,54 -0,64

Zaskoczenie na PPI w USA. Po srodowych danych o listopadowej inflacji
CPI w USA wczoraj poznaliSmy listopadowe dane o inflacji producenckiej,
Rynek pieniezny i rynek diugu PPI. Wzrost cen PPI byt wyzszy od oczekiwan i w ujeciu m/m wyr. sez.
szeroki wskaznik PPI wzrést o 0,4% (konsensus 0,2%), a PPI bazowy (bez

poziom zmiana 1D zmiana 5D zywnosci i energii) ostabit sie o 0,1 p.p. do 0,2% m/m. W ujeciu r/r

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. listopadowe odczyty to odpowiednio 3,0% r/r oraz 3,4% r/r, powyzej
1M WIBOR 5,84 1 5 oczekiwan rynku. Dodatkowo odczyty za pazdziernik, z wyjatkiem inflacji
3M WIBOR 5,85 0 0 bazowej m/m, zostaty skorygowane w gére. Takie odczyty wraz z biezacymi
6M WIBOR 5,78 0 1 ryzykami dla inflacji (m.in. proponowane zmiany nowego prezydenta D.

Trumpa) wspierajg niespieszne stanowisko cztonkéw Fed ws. obnizek stép
SPW PL % p.b. p.b. procentowych. Na drugim biegunie sg dane z rynku pracy. Liczba nowych
oy 5,11 7 4 wnioskow o zasitki dla bezrobotnych byta wyzsza od oczekiwan drugi tydzien
5y 5,37 4 o z rzedu. Byly one na poziomie 242 tys., co jest odczytem powyzej
10y 5,74 6 a konsensusu (220 tys.) i powyzej odczytu z poprzedniego tygodnia (225

tys.). Dane wskazujq na gorszg sytuacje na amerykanskim rynku pracy po
poziom zmiana 1D zmiana 5D  stronie stopy bezrobocia, co tez widzieliSmy w pigtkowym raporcie. Stopa
bezrobocia wzrosta w listopadzie o 0,1 p.p., do 4,2% wobec oczekiwan jej

Spread PL vs DE p-b. p-b-. P-b- gabilizacji na poziomie 4,1%.

DE2Y 308 0 4

DESY 334 -4 "> palsze umocnienie dolara. Wobec mocniejszego wzrostu PPI w USA niz

DE10Y 353 -1 -6 oczekiwano oraz otwartosci EBC na dalsze ciecia dolar kontynuowat
umocnienie, cho¢ zmiany na gtdwnej parze walutowej byty tagodne. Pigty

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b.  dzien z rzedu dolar zyskat, a kurs EUR-USD zakonczyt dzien nieco ponizej

us2y 91 3 -1 1,05.

ussY 119 -1 -10

us1oy 141 1 -11  Dalsza korekta na EUR-PLN. Trzeci dzien z rzedu ztoty ostabit sie. Kurs

EUR-PLN wzrést dalej nieco ponad 4,27.

Krzywa rentownosci PL Ostabienie dlugu. Po trzech dniach wzglednej stabilnoéci wczoraj

65 30 rentownosci polskich SPW wzrosty, 2-latki o ok. 7 p.b. a 10-latki o ok. 6
6,0 20 p.b., w $lad za wzrostami na rynkach bazowych.
5,5 \ // 10
5.0 o Dzi$§ sptyng szczegdty i finalna inflacja CPI w Polsce za listopad, a NBP
s N 0 opublikuje pazdziernikowe dane o bilansie ptatniczym. Wstepny odczyt CPI
' wskazat na obnizke inflacji w listopadzie o 0,4 p.p., do 4,6% r/r. Eurostat
0 20 opublikuje pazdziernikowe dane o produkcji w przemysle w strefie euro.
3,5 -30
M 3M 6M 1y 2y 5Y 10y . . . .
Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ktdrym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
== Krzywa rentownosci, % (lo) nas na X{TWItteI‘
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
Nowe zasitki dla bezrobotnych (tys., |0) == Zasitki kontynuowane (tys., po)

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wifasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj
Poniedziatek
0:50 Japonia
Chiny
10:30 strefa euro
Wtorek
Chiny
Chiny
Chiny
14:00 Niemcy
14:00 Niemcy
14:30 USA
14:30 USA
$roda
13:00 USA
14:30 USA
14:30 USA
16:30 USA
20:00 USA
Czwartek
14:15 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
14:45 strefa euro
Piatek
5:30 Japonia
10:00 Polska
11:00 strefa euro
14:00 Polska
14:30 USA

Wydarzenie

PKB (annualizowany), %
Inflacja CPI r/r, %
Indeks Sentix

Bilans handlu zagranicznego, mid USD
Eksport r/r, %

Import r/r, %

Inflacja CPI r/r, %

Inflacja HICP r/r, %

Jednostkowe koszty pracy k/k
Wydajnos¢ pracy k/k

Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa CPI r/r

Zmiana zapasow ropy, tys. brk
Budzet federalny, mid USD

Decyzja EBC ws. stop procentowych, %
Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Inflacja PPI r/r, %

Konferencja po posiedzeniu EBC

Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, %
Inflacja CPI r/r, %

Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, %
Saldo rachunku biezgcego, min EUR

Ceny importu

Okres

3Q
listopad
grudzien

listopad
listopad
listopad
listopad
listopad
3Q
3Q

grudzien
listopad
listopad
grudzien
listopad

grudzien
grudzien
listopad
grudzien

pazdziernik

listopad

pazdziernik
pazdziernik

listopad

Aktualna Konsensus Poprzednio

1,2
0,2
-17,5

97,4
6,7
-3,9
2,2
2,4
0,8
2,2

5,4
2,7
3,3

-1425,0

-366,8

3,00
242,0
3,0

1,4

1,0
0,4
-12,3

93,5
8,7
0,9
2,2
2,4
1,3
2,2

2,7
3,3
-1100,0
-356,5

3,00
220,0
2,6

-1,9
-100,0
-0,2

1,2
0,3
-12,8

95,7
12,7
22,3
2,2
2,4
0,8
2,2

2,8
2,6
3,3

-5073,0

-257,4

3,25
224,0
2,6

1,6
4,6
-2,8

-1434,0
0,3

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. Wiascicielem 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 szczegélnosci

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 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 kierowa¢ sie wiasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrodtem danych sg 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.



