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Informacje gospodarcze
W kraju

Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych we wrzesniu wzrosty o 4,9% r/r, a w
poréwnaniu z poprzednim miesigcem wzrosty o 0,1% - podat Gtéwny Urzad
Statystyczny. Odczyt jest zgodny z wczesniejszym szybkim szacunkiem GUS.

Ceny ustug swiadczonych przez banki i inne instytucje wzrosty we wrzesniu o
6,9% r/r- podat GUS.

Ceny ustug telekomunikacyjnych wzrosty we wrzesniu o 3,1% r/r - podat
GUS.

W I potroczu 2024 r. przyrost naturalny w Polsce byt ujemny i wyniést -77,7
tys. wobec ubytku naturalnego na poziomie -70,4 tys. w I potroczu 2023 r. -
podat Gtéwny Urzad Statystyczny w raporcie o ludnosci.

Produkcja przemystowa w Polsce, wyréwnana dniami roboczymi, spadta w
sierpniu o 0,5% r/r, po wzroscie o 1,3% r/r miesigc wczesniej - podat
Eurostat.

W II kw. 2024 r. popyt mieszkaniowy wyhamowat, ale ciggle byt
podtrzymywany m.in. przez znaczny wzrost sredniego poziomu wynagrodzen
w gospodarce - podat NBP w kwartalnym raporcie poswieconym sytuacji na
rynku mieszkaniowym. W II kw. notowano wzrosty realnych cen
transakcyjnych wzgledem CPI i wynagrodzen.

Obecnie w Polsce trwaja uzgodnienia miedzyresortowe dotyczace
przygotowania projektu budowania odpornosci na zmiany klimatu w
gospodarce wodnej o wartosci ok. 1,5 mld euro; projekt ma byc
wspotfinansowany ze s$rodkéw miedzynarodowych instytucji finansowych -
poinformowato PAP Biznes Ministerstwo Infrastruktury. Planowo projekt ma
by¢ realizowany w latach 2027-2033.

Deficyt budzetu po wrzesniu wyniost 107,28 mld zt, czyli 58,3% planu na
2024 r. - podat MF w komunikacie.

Ministerstwo Finanséw uplasowato we wtorek na rynku euro 7- i 15-letnie
obligacje benchmarkowe o tacznej wartosci nominalnej 3 mid euro - podat
resort w komunikacie.

Ze Swiata

Zaufanie niemieckich analitykdw i inwestoréw instytucjonalnych w
pazdzierniku poprawito sie - wynika z danych Instytutu ZEW. Raport ZEW
pokazat, ze indeks mierzacy oczekiwania tych grup co do wzrostu
gospodarczego Niemiec wyniost +13,1 pkt. Analitycy spodziewali sie indeksu
na poziomie +10 pkt. wobec +3,6 pkt. miesigc wczesniej.

Stopa bezrobocia w Wielkiej Brytanii w okresie VI-VIII wyniosta 4,0%, wobec
4,1% w V-VII - podato w komunikacie biuro statystyczne. Analitycy
spodziewali sie, ze w tym czasie stopa bezrobocia wyniesie 4,1%.

Produkcja przemystowa w Japonii w sierpniu spadta o 3,3% m/m - podato
Ministerstwo Gospodarki, Handlu i Przemystu w II wyliczeniu. Wstepnie
spodziewano sie -3,3%.

Indeks aktywnosci wytwdrczej w stanie Nowy Jork (Empire Manufacturing) w
pazdzierniku spadt do -11,9 pkt. z +11,5 pkt. miesigc wczeséniej - podata
nowojorska Rezerwa Federalna (Central Bank of New York).

Objasnienia, szczegbétowe 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 Poprawa nastrojéw gospodarczych w Niemczech

Rynek walutowy Yo % Wczoraj opublikowany zostat wskaznik nastrojéw gospodarczych instytutu ZEW dla
EUR-PLN 4,2935 -0,01 -0,25 Niemiec i w pazdzierniku wynidst 13,1, co jest wzrostem z poziomu 3,6 miesiac
USD-PLN 3,9417 0,13 0,58 wczesniej. Jest to odczyt powyzej oczekiwan rynkowych (10), a czynnikami, ktére
CHF-PLN 4,5724 0,19 0,03 wptywajg na poprawiajqce sie oczekiwania, sq niskie odczyty inflacji z niemieckiej
EUR-USD 1,0893 -0,15 -0,79 gospodarki oraz perspektywy obnizek stop procentowych EBC. Co istotne,
Rynek akgcji pkt % % respondenci majgq pozytywne odczucia réowniez jesli chodzi o sytuacje na rynkach
WIG20 2323 -0,21 1,66 eksportowych Niemiec. Wzrost optymizmu wobec Chin moze wynikaé z podjetych
DAX 19 486 0,11 2,20 ostatnio rzadowych dziatan, ktére maja za zadanie stymulowa¢ gospodarka
SP500 5815 0,76 0,40 Panstwa Srodka. Widzimy wiec $wiatetko w tunelu, jesli chodzi o oczekiwania co do

przysztosci w niemieckiej gospodarce, cho¢ wskaznik dotyczacy biezacej sytuacji
pogorszyt sie o 2,4 pkt. do -86,9 pkt.

Rynek pieniezny i rynek diugu GUS potwierdzit szybki szacunek z poczatku miesigca i inflacja CPI we
wrzesniu wyniosta 4,9% r/r. Zdecydowanie mocniej rosty ustugi niz towary: 6,8%

poziom zmiana 1D zmiana 5D r/r vs 4,2% r/r. Szacujemy, ze inflacja bazowa wyniosta ok. 4,3% r/r a do konca

Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. roku CPI powinna krazy¢ wokét 5,0% r/r.
1M WIBOR 5,83 1 8 A . . .
3M WIBOR 5 85 1 0 Produkcja przemystowa w strefie euro wzrosta w sierpniu o 0,1% r/r w.d.a.
6M WIBOR 5’85 0 0 przy oczekiwaniach spadku o 1% r/r w.d.a. W ujeciu miesiecznym, produkcja rosta
! 0 1,8% (zgodnie z konsensusem). Mocno na plus odznaczaty sie dobra kapitatowe
(+3,7% m/m), a takze dobra konsumpcyjne trwate (+1,7% m/m). W podziale na
SPW PL % p.b. p-b. kraje, najwieksze wzrosty obserwujemy w Irlandii (4,5% m/m), ale takze w
2Y 4,96 -1 4 Niemczech (+3,3% m/m wobec -3,3% m/m w lipcu), co jest dobrym sygnatem dla
5Y 5,23 -11 2 najwiekszej europejskiej gospodarki, chociaz nalezy mie¢ na uwadze, ze w
10y 5,49 -10 3 ostatnich miesigcach obserwujemy duza zmienno$¢ w produkcji przemystowej w

Niemczech.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

EUR-USD dalej w dot. Na gtownej parze walutowej obserwujemy dalsze

E:;?ad Pl vs DE g'7b5' p'b‘; p'bg; umocnienie dolara i kurs EUR-USD wczoraj zakonczyt dzien poniigj 1,0?. Jutro -
jezeli EBC obnizy stopy procentowe - dolar moze sie dalej umacnia¢, cho¢ mozliwe,
DESY 314 -5 4 Ze ciecia stop sa juz czesciowo wyceniane.
DE10Y 327 -5 5
Stabilizacja EUR-PLN. Zioty po powrocie z poziomoéw powyzej 4,3 stabilizuje sie
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. w okolicy 4,29. Aktualnie geopolityczne czynniki nie wptywajg juz ostabiajaco na
usay 101 0 5 polskg walute, co obserwowali§my w ostatnich tygodniach przy zaostrzajgcym sie
ussy 137 -6 2 konflikcie na bliskim wschodzie.
usioy 146 -4 1
Rentownosci SPW. Na bazowych rynkach obserwowalismy wczoraj spadki
rentownosci, co szczegodlnie w Europie moze wigzac sie z jutrzejszym posiedzeniem
Krzywa rentownosci PL EBC, na ktorym qud_ziewam_y sie opniigk s,tép_o_25 p.b. W $lad za zagranicznymi
65 20 Lquaml, rentownosci polskich obligacji réowniez spadaty - mocniej na dlugim
oncu.

6,0 20

5,5 \ / 10 Dzis: gtéwna publikacja sa dane o inflacji bazowej w Polsce we wrzesniu
5,0 \/, 0 (konsensus:4,3% r/r) o 14:00.

4,5 -10

o 20 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na ktérym

is 2 mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia nas na
' ™ 3M 6M v 2y 5v 10v X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
— 7/EW Niemcy ZEW strefa euro

Zrédio: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
Japonia dzien wolny
Chiny Bilans handlu zagranicznego, mid USD wrzesien 81,7 90,5 91,0
Chiny Eksport r/r, % wrzesien 2,4 6,0 8,7
Chiny Import r/r, % wrzesien 0,3 0,8 0,5
14:00 Polska Saldo rachunku biezacego, min EUR sierpien -2827,0 -929,0 -1116,0
Wtorek
0:50 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % sierpien -4,9 -1,5 -4,9
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % wrzesien 4,9 4,9 4,9
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW pazdziernik 13,1 10,0 3,6
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % sierpien 0,1 -1,0 -2,1
14:30 USA Indeks NY Empire State pazdziernik -11,9 3,6 11,5
Sroda
13:00 USA Wnioski o kredyt hipoteczny, % pazdziernik -5,1
14:00 Polska Inflacja bazowa (bez cen zywnosci i energii) r/r, % wrzesien 4,3 3,7
14:30 USA Ceny importu wrzesien -0,30 -0,30
Czwartek
11:00 strefa euro Bilans handlu zagranicznego s.a., mid EUR sierpien 17,6 15460,3
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % wrzesien 1,8 1,8
14:15 strefa euro Decyzja EBC ws. stop procentowych, % pazdziernik 3,3 3,5
14:30 USA W nioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. pazdziernik 260,0 258,0
14:30 USA Sprzedaz detaliczna m/m, % wrzesien 0,3 0,1
14:30 USA Indeks Fed z Filadelfii pazdziernik 3,0 1,7
14:45 strefa euro Konferencja prasowa po posiedzeniu EBC
15:15 USA Produkcja przemystowa m/m, % wrzesien -0,1 0,8
17:00 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk pazdziernik 1750,0 5810,0
Piatek
4:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r, % wrzesien 2,5 2,1
4:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r, % wrzesien 4,6 4,5
4:00 Chiny PKB r/r, % 3Q 4,5 4,7
10:00 strefa euro Saldo rachunku biezacego s.a. sierpien 39,6
14:30 USA Rozpoczete budowy domoéw, tys. wrzesien 1350,0 1356,0
14:30 USA Pozwolenia na budowe domow, tys. wrzesien 1460,0 1470,0

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 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 odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.

Zrédtem danych sa m.in. GUS, NBP, PAP, Refinitiv, Bloomberg, GPW, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Objasnienia, szczegbétowe 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.



