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Informacje gospodarcze

W kraju

Mediana wynagrodzen w gospodarce narodowej w kwietniu wyniosta 7.262,0
zt i byta nizsza o 20,6% od przecietnego wynagrodzenia brutto - podat GUS.

Ze Swiata

Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosty o 2,2% we wrzesniu w ujeciu r/r -
podat we wstepnym szacunku Eurostat, biuro statystyczne Unii Europejskiej.
Ekonomisci oczekiwali wzrostu o 2,2% wobec +2,0% miesigc wczesniej.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym strefy euro,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést we wrzesniu 49,8 pkt. wobec
50,7 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu.
Wstepnie oczekiwano 49,5 pkt.

Indeks PMI, okres$lajacy koniunkture w sektorze przemystowym Francji,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést we wrzesniu 48,2 pkt. wobec
50,4 pkt. na koniec poprzedniego miesiagca - podano w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano 48,1 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Niemiec,
przygotowywany przez S&P Global, wyniést we wrzesniu 49,5 pkt. wobec
49,8 pkt. na koniec poprzedniego miesigca - podano w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano 48,5 pkt.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w sektorze przemystowym Wielkiej
Brytanii, przygotowywany przez S&P Global, wynidst we wrzesniu 46,2 pkt.
wobec 47,0 pkt. miesigc wczesniej - podano w komunikacie w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano 46,2 pkt.

W firmach w USA ubylo we wrzeséniu 32 tys. miejsc pracy wobec spadku o 3
tys. w poprzednim miesiqcu, po korekcie z +54 tys. - wynika z raportu
prywatnej firmy ADP Research Institute.

Indeks PMI, okreslajacy koniunkture w amerykanskim sektorze
przemystowym, przygotowywany przez S&P Global, wynidst we wrzesniu 52
pkt. wobec 53 pkt. w poprzednim miesiqcu - podano w II wyliczeniu.
Wstepnie szacowano 52 pkt.

Wskaznik aktywnosci w przemysle w USA we wrzes$niu wynidst 49,1 pkt.
wobec konsensusu 49 pkt. i 48,7 pkt. w poprzednim miesiqcu - podat
Instytut Zarzadzania Podaza (ISM).

Sad Najwyzszy USA nie pozwolit prezydentowi Donaldowi Trumpowi na
natychmiastowe odwotanie czionkini Rezerwy Federalnej Lisy Cook - podata
w $rode agencja Bloomberga.

Senat USA w s$rode ponownie odrzucit siedmiotygodniowe prowizorium
budzetowe, przediuzajac trwajacy od potnocy tzw. shutdown, czyli
zamkniecie pracy duzej czesci administracji federalnej. Zadna z partii nie
wyrazita gotowosci do kompromisu.

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

Schiadzanie rynku pracy w USA
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Zgodnie z raportem ADP we wrzes$niu na amerykanskim rynku pracy odnotowali$my

Rynek walutowy % % spadek zatrudnienia w sektorze prywatnym o 32 tys. Ponadto po rewizji w sierpniu
EUR-PLN 4,2602 -0,15 -0,14 odnotowalismy spadek o 3 tys. wobec wczesniej raportowanego wzrostu o 54 tys. Dane
USD-PLN 3,6327 -0,11 -0,05 pokazujg wigc pewne spowolnienie na rynku pracy, co z pewnoscig bedzie analizowane
CHF-PLN 4,5573 0,19 -0,30 przez decydentéw z Fed na najblizszym posiedzeniu i moze by¢ argumentem za obnizkg

stép procentowych. Ze wzgledu na zamkniecie rzadu w USA, wczorajsze dane z raportu

EUR-USD — 1,1732 -0,02 -0,05 ADP, moga by¢ jedynymi statystykami z rynku pracy, ktére poznamy w tym tygodniu,
Rynek akcji pkt % % co utrudnia petna analize biezacej sytuacji amerykanskiego rynku pracownika.

WIG20 2850 0,82 0,76

DAX 24 114 0,98 1,89 Zgodnie z wstepnym odczytem, inflacja HICP w strefie euro we wrzesniu wzrosta
SP500 6 711 0,34 1,61 do 2,2% r/r z 2,0% r/r przed miesiqcem. Inflacja bazowa pozostata na niezmienionym

poziomie 2,3% r/r. Oba odczyty byly zgodne z oczekiwaniami. Najwyzsze tempo
wzrostu wcigz notuja ustugi (3,2% r/r) oraz zywnos$¢, alkohol i tyton (3,0% r/r),
podczas gdy ceny energii byty nizsze niz w analogicznym okresie rok wczesniej (-0,4%
Rynek pieniezny i rynek diugu r/r). Taki odczyt bedzie skfaniat EBC do utrzymania stop procentowych na
niezmienionym poziomie na najblizszym posiedzeniu.
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Finalne, wrzesniowe dane o PMI dla przemystu w strefie euro byty lekko powyzej

Rynek pieniezny PL % p-b- p-b- wstepnych odczytéw i indeks wynidst 49,8 wobec 49,5 wczesniej. Spadek wobec

1M WIBOR 4,82 1 -1 sierpniowego odczytu jest wiec nieduzy (-0,9), ale niestety jest to odczyt ponizej

3M WIBOR 4,70 -2 -3 granicy 50. Spadek ten rozlany jest po najwiekszych gospodarkach strefy euro:

6M WIBOR 4,56 -2 -3 Niemczech, Francji i Witoszech, gdzie PMI dla przemystu réwniez jest ponizej 50
(odpowiednio: 49,5, 48,2, 49). Polski PMI dla przemystu byt réwniez powyzej oczekiwan

SPW PL % p.b. b.b. (48) i zbliza sie do poziomoéw innych europejskich gospodarek.

2Y 424 0 -3 Amerykanski PMI dla przemystu we wrzeséniu spadt do 52 z 53 przed miesigcem,

5Y 4,85 0 -1 ciagle pozostajac powyzej granicy 50. W amerykanskiej gospodarce wzrosta produkcja a

10y 5,46 0 0 takze nowe zamodwienia, cho¢ zamoéwienia eksportowe spadaty. We wrzesniu wzrost
zaliczyt réwniez ISM dla przemystu do poziomu 49,1, przy czy wzrost subindeks

poziom zmiana 1D zmiana 5D zatrudnienia (do poziomu 45,3 z 43,8 przed miesiacem), a spadek zaliczyt subindeks

nowych zamdwien (48,9 wobec 51,4 przed miesigcem). Catosciowo, mozna powiedziec,

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. ze produkcja w amerykanskim przemyéle ma sie nie najgorzej, cho¢ spadek zaméwien

DE2Y 223 1 -2 zza granicy moze by¢ wyzwaniem w kolejnych miesigcach.

DESY 255 1 R L, . L. . s . .
Spora zmiennos$¢ na EUR-USD. Wczoraj obserwowalismy zmiennos¢ na gtownej parze

DE10Y 275 0 3 walutowej w ciqgu dnia, ktéra wynikata m.in. z zamkniecia rzadu (rano) i stabych
danych z amerykanskiego rynku pracy (po potudniu). Mimo wszystko, dzien zakonczyt

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. sie niemal na zero i kurs EUR-USD jest ciggle lekko powyzej 1,17.

us2y 70 8 EUR-PLN w dét. Zioty, przy poprawiajagcym sie PMI dla przemystu, zaliczyt wczoraj

ussy 118 7 3 umocnienie i kurs EUR-PLN zblizyt sie do 4,26.

usioy 136 5

Krajowa krzywa rentownosci stabilnie. Wyceny polskich obligacji wczoraj staty w
miejscu, podobnie jak u naszych zachodnich sasiadéw. Na amerykanskim rynku z kolei

Krzywa rentownosci PL obserwowali$émy reakcje na stabe dane z rynku pracy i rentownosci spadaty wzdtuz catej

60 L® krzywej rentownosci — mocniej na krétkim korcu.
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu

Godz. Kraj Wydarzenie Okres Aktualna Konsensus Poprzednio
Poniedziatek
Wtorek
6:30 Japonia Produkcja przemystowa n.s.a. r/r, % sierpien -1,3 -0,9 -0,4
0:50 Japonia Sprzedaz detaliczna r/r, % sierpien -1,1 1,1 0,3
2:45 Chiny Indeks PMI dla przemystu wrzesien 51,2 50,2 50,5
2:45 Chiny Indeks PMI dla ustug wrzesien 52,9 52,6 53,0

Niemcy Sprzedaz detaliczna n.s.a. r/r, % sierpien -1,1 2,3 2,3
9:55 Niemcy Stopa bezrobocia, % wrzesien 6,3 6,3 6,3
10:00 Polska Inflacja CPI r/r, % wrzesien 2,9 3,0 2,9
8:00 Niemcy Inflacja CPI r/r, % wrzesien 2,4 2,3 2,2
8:00 Niemcy Inflacja HICP r/r, % wrzesien 2,4 2,2 2,1
14:00 USA Indeks cen domoéw S&P/Case-Shiller, % lipiec 1,8 1,6 2,2
15:00 USA Indeks zaufania konsumentéw Conference Board wrzesien 94,2 96,0 97,8
$roda

Chiny Dzier wolny
9:00 Polska Indeks PMI dla przemystu wrzesien 48,0 47,0 48,0
9:15 Francja Indeks PMI dla przemystu wrzesien 48,2 48,1 50,4
9:30 Niemcy Indeks PMI dla przemystu wrzesien 49,5 48,5 49,8
10:00 strefa euro Indeks PMI dla przemystu wrzesien 49,8 49,5 50,7
11:00 strefa euro Inflacja HICP r/r, % wrzesien 2,2 2,2 2,1
13:00 USA Whnioski o kredyt hipoteczny, % wrzesien -13 0,6
14:15 USA Raport ADP, tys. wrzesien -32,0 50,5 -3,0
15:45 USA Indeks PMI dla przemystu wrzesien 52,0 52,0 53,0
16:00 USA Indeks ISM dla przemystu wrzesien 49,1 49,0 48,7
16:30 USA Zmiana zapasow ropy, tys. brk wrzesien 1792 -50 -607
Czwartek

Chiny Dzier wolny
11:00 strefa euro Stopa bezrobocia, % sierpien 6,2 6,2
13:30 USA Raport Challengera r/r, % wrzesien 13,3
14:30 USA Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys. wrzesien 225,0 218,0
16:00 USA Zamoéwienia na dobra bez $rodkéw trans. m/m, % sierpien 0,4 0,4
16:00 USA Zamoéwienia na dobra trwatego uzytku m/m, % sierpien 2,9 2,9
16:00 USA Zaméwienia w przemysle m/m, % sierpien 1,4 -1,3
Piatek

Chiny Dzier wolny
1:30 Japonia Stopa bezrobocia, % sierpien 2,4 2,3
9:50 Francja Indeks PMI dla ustug wrzesien 48,9 48,9
9:55 Niemcy Indeks PMI dla ustug wrzesien 52,5 52,5
10:00 strefa euro Indeks PMI dla ustug wrzesien 51,4 51,4
11:00 strefa euro Inflacja producencka PPI r/r, % sierpien -0,3 0,2
14:30 USA Stopa bezrobocia, % wrzesien 4,3 4,3
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym, tys. wrzesien 51,5 22,0
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze prywatnym, tys. wrzesien 65,0 38,0
15:45 USA Indeks PMI dla ustug wrzesien 53,9 53,9
16:00 USA Indeks ISM dla ustug wrzesien 51,7 52,0

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. Wtascicielem 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 ogdinym, 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 sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z nalezyta starannosciq.

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 zawierac prognozy co do zdarzen przysztych, ktore sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasna, niezalezng oceng. 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, 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.



