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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,14
W kraju
1,12
110 Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w III kw. 2024 r. wzrosto o 13,4
' proc. rdr i wyniosto 8.161,62 zt - podat GUS.
1,08
Wnorowski z RPP wierzy, ze w I kwartale 2025 roku beda wystarczajace
1,06 przestanki do dyskusji o obnizkach stép.
1'0‘;3-11 24-01  24-03  24-05 2407  24-09 NBP we wrzesniu zakupit 21,7 ton ziota i jego udziat w rezerwach wynosi

ponad 16 proc. - podat bank centralny.
EUR-PLN, dane dzienne

445 Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK), mierzacy nastroje gospodarcze
przedsiebiorstw w Polsce, spadt w listopadzie o 1,9 pkt. do 97,7 pkt. - wynika
4,40 . . R
z badania Polskiego Instytutu Ekonomicznego.
4,35
W pazdzierniku 2024 r. aktywa krajowych funduszy inwestycyjnych
4,30 powiekszyty sie o 0,5 mld zt, czyli o 0,1 proc. mdm, do 369,4 mid zt i byt to
najstabszy miesiqc pod wzgledem przyrostu aktywow od sierpnia ubiegtego
425 roku - wynika z danych IZFiA.
4,20 P
23-11  24-01  24-03  24-05  24-07  24-09 Ze Swiata
USD-PLN, d dzi L . . . . .
420 ane dzienne Kanclerz Niemiec Olaf Scholz ogtosit w srode, ze 11 grudnia zwroci sie do
' Bundestagu o gtosowanie nad wotum zaufania dla swojego rzadu. Parlament
410 podejmie decyzje 16 grudnia.
4,00
390 Prezydent-elekt, Donald Trump, prawdopodobnie bedzie chciat uzyskac
' wiekszy wptyw na Fed, czyli bank centralny USA; ingerencja prezydenta nie
3,80 bedzie sie zapewne ogranicza¢ jedynie do zmian personalnych w Rezerwie
3,70 Federalnej - piszg amerykanskie i brytyjskie media.
3,60

23-11 2401 24-03 2405 2407  24-09  24-11 Partia Republikanska utrzyma wiekszos$¢ i kontrole nad Izbg Reprezentantéw

- podaty w $rode telewizje NBC i CNN opierajac sie o dotychczasowe wyniki

CHF-PLN, dane dzienne rywalizacji o mandaty w Izbie. Republikanie zdecydowali tez w $rode
4,75 jednogtosnie o ponownym wyborze Mike'a Johnsona na spikera.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

poziom zmiana 1D zmiana 5D Inflacja w USA bez zaskoczen

Rynek walutowy % % Weczoraj publikowane byly pazdziernikowe dane o inflacji konsumenckiej w USA.
EUR-PLN 4,3420 -0,21 -0,25  Odczyt byt zgodny z oczekiwaniami i wpisat sie w obraz powoli wygasajacych
USD-PLN 4,1096 0,37 1,28 podwyzszonych presji cenowych, ktéore jednak wcigz nie sg na poziomie
CHF-PLN 4,6386 -0,13 0,22 satysfakcjonujgcym dla Fed. Szeroki wskaznik CPI w ujeciu r/r podniost sie z 2,4%
EUR-USD 1,0564 -0,56 -1,54 r/r do 2,6% r/r, a m/m po wyrdéwnaniu sezonowym rost o 0,2%. W jednym i
Rynek akcji pkt % o  drugim wydaniu jest zatem dos¢ blisko poziomoéw zbieznych z celem inflacyjnym
WIG20 3233 102 017 Fed (2%). Tym niemniej inflacja bazowa wcigz jest podwyzszona (3,3% r/r, 0,3%
' ' m/m), w znacznej mierze za sprawqg inflacji ustug (z wytaczeniem energii
DAX 19 003 -0,16 -0,19 . . . . . ’
odpowiednio 4,8% r/r oraz 0,3%). Krajobraz inflacyjny jest zatem wzglednie

SP500 5985 0,02 0,21

pozytywny, ale do petnego komfortu Fed sporo jeszcze brakuje. A ostatnio
dodatkowo z gospodarki dochodzg uspokajajace sygnaty — utrzymuje sie dobra
koniunktura pomimo nieco ostabionego rynku pracy i wysokich stép procentowych.
Rynek pieniezny i rynek diugu Woczorajszy odczyt inflacyjny uspokoit nieco w kwestii potencjatlu do dalszego
luzowania polityki monetarnej - inwestorzy nabrali nieco wiecej pewnosci, ze Fed w

poziom zmiana 1D zmiana 3D o qnjy nie zrobi sobie przerwy i obnizy stopy o 25 p.b. Ale tez nie wprowadzit

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. rewolucji do dominujacego ostatnio pozycjonowanie na rynku.

1M WIBOR 5,85 2 3 .

3M WIBOR 5,85 0 1 Deficyt w obrotach biezacych utrwalony. Wczoraj NBP publikowat wrzesniowe

6M WIBOR 5 83 1 1 dane o bilansie ptatniczym. Na rachunku biezacym podtrzymane zostaty
! tegoroczne tendencje, tj. przechodzenie z nadwyzki dominujacej w 1 potowie roku
- do wyraznego deficytu w 3 kwartale. Po -1,3 mld EUR w lipcu i -2,7 mld EUR w

SPW PL %o p.b. P-b. sierpniu we wrzedniu na liczniku pojawito sie -1,4 mild EUR. W ujeciu 12

2Y 5,05 1 0 miesiecznym jeszcze utrzymuje sie nadwyzka, ale szybko topnieje - po wrzesniu

5Y 5,43 2 3 wyhniosta ok. 0,4% PKB wobec 1,3% w czerwcu br. i 1,7% na koniec ub. roku. Tow

10Y 5,79 1 -3 znacznej mierze ,zastuga” ksztaltu obecnego ozywienia gospodarczego,

napedzanego gtdéwnie odbiciem w popycie krajowym przy stabym popycie
poziom zmiana 1D zmiana 5D zagranicznym. Na przestrzeni najblizszych miesiecy te tendencje raczej nie ulegng
radykalnej zmianie, przy braku perspektyw istotnej poprawy rachitycznej

Spread PL vs DE p-b. p-b. p-b. koniunktury w UE. Cho¢ w samym wrzesniu dostalimy sygnaty, ze skala
DE2Y 288 -2 14 nieréwnowagi zewnetrznej zmalata, co moze by¢ poktosiem stabnacego ozywienia
DESY 321 -1 10 konsumpcji. Deficyt w obrotach towarami wynidst -0,69 mld EUR wobec -1,3 mid
DE10Y 340 -2 0 EUR w lipcu oraz -2,2 mld EUR w sierpniu, przy eksporcie rosngcym o 0,5% r/r i

imporcie 0 5,1% r/r. Nadwyzka w ustugach po raz kolejny utrzymata sie powyzej 3
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. mid EUR. Tu jest solidnie, ale dtugoterminowe tendencje wzrostowe wyraznie
us2yY 76 7 11 przyhamowaty. Bilans ptatniczy domyka utrzymujacy sie deficyt dochodoéw:
US5Y 113 3 13 pierwotnych we wrzesniu na poziomie -3,2 mld EUR i wtérnych -0,54 mld EUR.
usioy 133 -1 -21

Dolar kontynuuje rally. Administracja Trumpa moze by¢ juz pewna wiekszosci
republikanéw w Kongresie, co wspiera scenariusz petniejszej realizacji planéw
nowego prezydenta USA. Inwestorzy w tej sytuacji nadal pozytywnie postrzegajq
dolara. Cho¢ wczorajsze dane inflacyjne z USA podniosty nieco pewno$c
grudniowej obnizki stdp procentowych Fed, to nie wystarczyly do skontrowania

6,0 20 tendencji spadkowych na EUR-USD. Kurs gtéwnej pary wczoraj zblizyt sie do 1,05 i
55 \ / 10 wyznaczyt tegoroczne minima.
5,0 0

Krzywa rentownosci PL
6,5 30

\/ Ztoty wykazuje sie odpornoscia w niesprzyjajacym otoczeniu rynkowym.
*3 0 Wczoraj EUR-PLN schodzit na nizsze poziomy i konczyt dzien w okolicy 4,34. Tym
4.0 -20 samym wykazuje sie wyrazng odpornoscig zaréwno na umocnienie dolara jak i na
35 -30 negatywny sentyment do walut emerging markets.
iM 3M 6M 1y 2Y 5Y 10Y
) ! Na rynku dlugu wzglednie stabilnie. Wczoraj krajowa krzywa nie ulegta
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) . . . I
—e—Krzywa rentownosdi, % (10) istotnym zmianom, co bylo skorelowane z przyhamowaniem wzrostéw
rentownosci na rynkach bazowych. Dzi§ MF organizuje przetarg SPW z
Krzywa FRA PL planowana podaza 5-9 mlid PLN.
6,0 30
5,5 20 Dzi§ o 10:00 GUS opublikuje pierwszy szacunek o PKB Polski za 3Q'24.
5o 10 Spodziewamy sie dynamiki 2,9% r/r wobec 3,2% r/r w 2Q'24 oraz przy
! 0 konsensusie PAP 2,8% r/r.
45 \_. 10 O 11:00 opublikowane zostang wrzesniowe dane o produkcji przemystowej w
4,0 20 strefie euro. Konsensus zaktada spadek o 2% r/r wda wobec 0,1% r/r w sierpniu.
35 30 O 14:30 opublikowany zostanie zostang tygodniowe dane o =zasitkach dla
FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA bezrobotnych w USA. Konsensus zaktada liczbe nowych zasitkéw na poziomie 220
1x4 2x5 3x6 6x9 9x12 12x15 15x18 18x21 21x24 tys. wobec 221 tys. pOpI’ZedniO.
Zmiana 10, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) =e=Krzywa FRA (I0) O 14:30 opublikowane zostang dane o pazdziernikowej inflacji PPI w USA.

Konsensus zaktada wzrost wskaznika z 1,8% r/r do 2,3% r/r.
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne . . . : .

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

X/Twitter.

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
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https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior

Raport Rynkowy

czwartek, 14 listopada 2024

Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek

Polska Dzien wolny
Wtorek
14:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 2,0 2,0 2,0
14:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % pazdziernik 2,4 2,4 2,4
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW listopad 7,4 13,2 13,1
$roda
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % listopad 0,5 -10,8

Polska Saldo rachunku biezgcego, min EUR wrzesien -1434 -1334 -2731
14:30 USA Inflacja CPI r/r pazdziernik 2,6 2,6 2,4
14:30 USA Inflacja bazowa CPI r/r pazdziernik 3,3 3,3 3,3
20:00 USA Budzet federalny, mid USD pazdziernik -257,5 -232,5 64,3
Czwartek
10:00 Polska PKB n.s.a., r/r, % 3Q 2,9 3,2
11:00 strefa euro PKB s.a., r/r, % 3Q 0,9 0,9
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % wrzesien -2,0 0,1
13:30 strefa euro Publikacja minutes z posiedzenia EBC pazdziernik
14:30 USA Whnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. listopad 220,0 221,0
14:30 USA Inflacja PPI r/r, % pazdziernik 2,3 1,8
17:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk listopad 1600,0 2149
Piatek
0:50 Japonia PKB (annualizowany), % 3Q 0,7 2,9
3:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % pazdziernik 3,8 3,2
3:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % pazdziernik 5,6 5,4
5:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % wrzesien -2,8
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % pazdziernik 5,0
14:30 USA Indeks NY Empire State listopad 0,0 -11,9
14:30 USA Ceny importu pazdziernik -0,1 -0,4
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % pazdziernik 0,3 0,4
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % pazdziernik -0,3 -0,3

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 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 zwigzku 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 sposoéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannoscia.

Materiat wyraza wiedze oraz poglady autorow 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowan Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg 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 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.



