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Informacje gospodarcze
W kraju

Nadwyzka w obrotach towarowych handlu zagranicznego po sierpniu 2024 r.
wyniosta 2,4 mld euro - podat Gtéwny Urzad Statystyczny.

Udziat Niemiec w polskim eksporcie po sierpniu 2024 roku wyniost 26,9%,
wobec 28,2% po sierpniu 2023 roku - podat GUS.

W sierpniu najmocniej spadt eksport ddébr inwestycyjnych, towarow
zaopatrzeniowych i konsumpcyjnych - podaje NBP, komentujac dane o
bilansie pfatniczym w sierpniu.

Deficyt na rachunku biezacym w sierpniu 2024 r. wynidst 2.827 min euro
wobec konsensusu deficytu na poziomie 968,9 min euro - podat Narodowy

Bank Polski. Eksport w sierpniu spadt o 3,3% I/I wobec konsensusu spadku o
1,2%, a import wzrdst o 4,9% wobec oczekiwanego wzrostu o 3,8%.

Ceny zbdz w kraju rosng w s$lad za notowaniami na gietdach $wiatowych -
poinformowata Izba Zbozowo-Paszowa.

BGK kontynuuje wyptaty z nowej perspektywy finansowej 2021-2027; do 11
pazdziernika wyptacit 13,77 mld zt - poinformowat BGK.

Do 13 pazdziernika podpisano 8.399 umdw na unijne dofinansowanie
projektow, ktore wykorzystajg 25,8% dostepnej puli srodkdéw z polityki
spojnosci UE na lata 2021-2027 - poinformowato na stronie Ministerstwo
Funduszy i Polityki Regionalnej.

W perspektywie 2030 roku prognozowany jest stabnacy popyt na wegiel
kamienny do ok. 22,5 mIn ton - przewiduje scenariusz aktywnej transformacji
(WAM) w KPEiK do 2030 r. Odejscie od wykorzystania wegla kamiennego w
gospodarstwach domowych planowane jest wedlug tego scenariusza
najpozniej do 2040 r.

Ministerstwo Przemystu przestato w ostatnich dniach do Komisji Europejskiej
trzeci wniosek notyfikacyjny dot. umowy spotecznej dla goérnictwa wegla
kamiennego - poinformowata w poniedziatek szefowa resortu prof. Marzena
Czarnecka.

Do rozwoju wskaznika referencyjnego opartego o rynek repo niezbedne sg
zmiany instytucjonalno-regulacyjne, ale gdy taki rynek bedzie wilasciwie
uksztattowany to nie mozna wykluczyé wprowadzenia drugiego wskaznika
referencyjnego w Polsce - poinformowat PAP Biznes prezes Zwigzku Bankow
Polski Tadeusz Biatek.

Ok. 3,2 mild zt potrzeba na odtworzenie zniszczonej infrastruktury
przeciwpowodziowej na zalanych terenach - powiedziata PAP prezeska
Panstwowego Gospodarstwa Wodnego Wody Polskie Joanna Kopczynska.
Dodata, ze bez szybkiej obudowy waldéw i zbiornikdw retencyjnych nie
mozemy wykluczy¢ powtorki z wrzesnia br.

Ze Swiata
Zapasy gazu ziemnego w europejskich magazynach wynoszg obecnie 94,9

proc. Znajduje sie w nich 1.089,04 TWh gazu - wynika z wyliczen firmy Gas
Infrastructure Europe.

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 Deficyt na rachunku obrotow biezacych wiekszy od oczekiwan

Rynek walutowy % % Opublikowane przez NBP dane za sierpien, wykazujg deficyt na rachunku
EUR-PLN 4,2938 0,04 -0,65 biezacym w wysokoéci 2,827 mid EUR, wobec deficytu w wysokosci 1,116
USD-PLN 3,9364 0,35 -0,08 mld EUR w lipcu. Rynek oczekiwat spadku o 0,929 mid EUR. Deficyt na saldzie
CHF-PLN 4,5637 -0,31 -1,03 obrotéw towarowych od kilku miesiecy sie zwieksza i w sierpniu wynidst 2,244
EUR-USD _ 1,0909 -0,26 -0,61 mid EUR. Wptyw na to miat eksport, ktéry spadt o 3,3% r/r, szczegdlnie w
Rynek akeji pkt % % sektorach débr inwestycyjnych i motoryzacyjnych, co wskazuje na stabos¢
WIG20 2328 -0,27 1,57 partneréw handlowych Polski. Import z kolei wzrést o 4,9% r/r, co bylo
DAX 19 508 0,69 2,12 napedzane popytem krajowym. W najblizszych miesiac istotne dla polskiej
SP500 5 860 0,77 1,89

gospodarki beda odczyty z zachodnich krajow, szczegdlnie z Niemiec, ktore
beda mogty wskazac nam, czy jest szansa na zwiekszenie popytu na gtdwnych
rynkach eksportowych. Dzisiaj poznamy indeks instytutu ZEW, ktory
zobrazuje nastroje analitykdw i inwestoréw instytucjonalnych w odniesieniu

Rynek pieniezny i rynek diugu .. S . P . h .
do sytuacji gospodarczej Niemiec w pazdzierniku (oczekiwany jest wzrost

poziom zmiana 1D zmiana 5D indeksu do ok. 10, po duzym i niespodziewanym spadku w poprzednim
Rynek pieniezny PL % p.b. p.b. miesiqcu do 3,6).
1M WIBOR 5,82 0 1
3M WIBOR 5,86 1 1 Wczoraj w swojej wypowiedzi, szef Fed w Minneapolis (N. Kashkari),
6M WIBOR 5,85 0 0 powiedziat, ze jego zdaniem, cel inflacyjny amerykanskiego banku
centralnego jest juz w zasiegu wzroku, co oznacza kolejne obnizki stép
SPW PL % Db, b.b. procentowych. Kashkari wskazat, ze sptywajace dane potwierdzajg, ze rynek
oy 4,97 1 4 pracy nie jest na krawedzi zatamania, w zwigzku z czym wtasciwe jest
5y 5,33 3 11 umiarkowane redukowanie stop procentowych w najblizszych kwartatach.

Wczoraj wypowiedziat sie réwniez cztionek Rady Gubernatoréow Fed (C.
Waller), ktéry wskazywat, ze mimo ostatnich danych o inflacji, ktére byty
poziom zmiana 1D zmiana 5D lekko gorsze od oczekiwan, amerykanska gospodarka stoi na solidnych
podstawach, co powoduje, ze jego zdaniem dalsze ciecia stop powinny by¢

10Y 5,59 4 11

Spread PL vs DE P-b. p-b. p-b. mniejsze niz te we wrzesniu. Wyprzedzajaco wskazuje réwniez, ze

DE2Y 271 -4 3 pazdziernikowy raport o zatrudnieniu, ktéry pojawi sie przed nastepnym

DESY 319 2 10 posiedzeniem FOMC moze by¢ negatywny i pokazaé tymczasowa utrate miejsc

DE10Y 332 3 9 pracy ze wzgledu na nadzwyczajne warunki pogodowe (2 huragany) oraz
strajk w Boeing. Waller wskazuje, ze jezeli utrzyma sie aktualnie oczekiwana

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b 4ciezka inflacji i nie bedzie statego pogorszenia na rynku pracy, to schodzenie

us2y 101 -1 8 ze stopami procentowymi powinno odbywaé sie wolnym tempie. Biezace

ussyY 143 3 7 wypowiedzi bankieréw Fed i ich nastawienie do powolnego ciecia stop

usioy 149 4 procentowych potwierdzaja réwniez wyceny rynkowe - aktualnie oczekiwane
sq 2 obnizki stép do konca tego roku (po 25 p.b. na posiedzeniu w listopadzie

) i w grudniu).

Krzywa rentownosci PL

6.5 30 EUR-USD dalej w dét. Przy uspokajajacym tonie wypowiedzi cztonkéw Fed

6,0 20 oraz oczekiwaniu na ciecia stop w strefie euro, dolar kontynuuje umocnienie i

5,5 \ / 10 wczorajszy dzien na gtdwnej parze walutowej zakonczyt sie w okolicach 1,09.

5,0 0

45 v 10 Stabilizacja zlotego. Po ostatnich dniach z podwyzszong zmiennoscia,

4,0 20 notowania polskiej waluty wczoraj zakonczyly sie niemal w tym samym

35 30 miejscu, z ktérego ruszyly rano - ok. 4,294. W najblizszych dniach

i ElY 6M 1y 2v sy 10v potencjalna obnizka stop procentowych w strefie euro moze stabilizowad i
lekko wzmacnia¢ ztotego.
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po)

—@=—Krzywa rentownosci, % (lo)
Rentownosci SPW. Wczoraj na krotkim koncu krajowej krzywej rentownosci
obserwowali$my kosmetyczne spadki (-1 p.b.) podczas gdy na dtuzszym

K FRA PL ) . . , L.
raywa koncu wystgpity lekkie wzrosty (+4 p.b.). Na rynkach bazowych roéwniez

6,0 30

% obserwujemy aktualnie lekkie wzrosty rentownosci. W drugiej czesci tygodnia
55 0 mozliwa jest wieksza zmiennos$¢ na europejskich rynkach, ze wzgledu na
5,0 7 o oczekiwang obnizke stop procentowych EBC o 25 p.b.
4,5 \ i
40 ;g Dzié: o 10:00 poznamy finalne dane o inflacji CPI w Polsce we wrzesniu
35 30 (szybki szacunek: 4,9% r/r), o 11:00 opublikowany zostanie indeks instytutu
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA ZEW dotyczacy niemieckiego rynku za pazdziernik (konsensus:10), rowniez o
Ix4  2x5 3x6 6x9 Ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 11:00 poznamy produkcje przemystowg w strefie euro w sierpniu (konsensus:
Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) ==e==Krzywa FRA (lo) '1100/0 W-d-a-)-
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

ktorym mozna znalez¢é nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia

nas na X/Twitter.

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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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
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % sierpien -4,9 -4,9
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % wrzesien 4,9
11:00 Niemcy Indeks instytutu ZEW pazdziernik 10,0 3,6
11:00 strefa euro Produkcja przemystowa w.d.a. r/r, % sierpien -1,0 -2,2
14:30 USA Indeks NY Empire State pazdziernik 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 257,5 258,0
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 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.



