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EUR-USD, dane dzienne Informacje gospodarcze
1,20
118 W kraju
1,16
1,14
1,12 Minister finansdw Andrzej Domanski powiedziat PAP, ze rozmawiat w
110 czwartek z ministrem energii USA o rozwoju matych reaktorow modutowych,
1,08 . . . . - .
106 dostawach LNG i pracach przy budowie pierwszej elektrowni jadrowej w
1,04 Polsce. Rozmowy przedstawicieli BGK dotyczyty wsparcia Banku Swiatowego
1,02 dla polskiej energetyki jadrowej.
1,00
24.10 2412 2502 25.04 25.06 25.08 25.10 . .
Ze swiata

EUR-PLN, dane dzienne
4,40

Ceny konsumpcyjne w strefie euro wzrosty o 2,2% we wrzesniu w ujeciu r/r
- podat w koncowym szacunku Eurostat, biuro statystyczne Unii
435 Europejskiej. Wstepnie szacowano wzrost o 2,2% wobec +2,0% miesigc
030 wczesniej.

4,25

Agencja Standard & Poors obnizyta rating kredytowy Francji z AA- do A+ z
420 perspektywgq stabilng (zmieniong z negatywnej), w zwigzku z oczekiwaniami,
ze jej zadtuzenie wzrosnie w nadchodzacych latach wyzej niz wczesniej

4,15 .
przewidywano.

4,10

210 2az B2 B0 BK BE B0 USA wyrazity gotowos¢ dostarczania do Europy takich ilosci surowcow
USD-PLN, dane dzienne energetyczny;h, _by catkowicie zast_qpic’ dostawy gazu i ropy z F_{os_ji -
420 przekazat w niedziele prezydent Ukrainy Wotodymyr Zetenski. Dodat, ze jego
10 kraj przedstawit USA propozycje dotyczace wiasnej infrastruktury gazowej i
'00 energetyki jadrowej.
4,
3,90 Biaty Dom ogtosit w piatek przedtuzenie obowigzujacych ulg celnych dla
3,80 niektorych z najwiekszych producentéw samochoddéw w kraju. Administracja
3,70 prezydenta Donalda Trumpa przedstawita réwniez szczegodly dotyczace
360 zapowiadanych nowych cet na ciezaréwki i autobusy.
3'5024,10 2412 2502 2504 2506 2508 2510 Prezydent USA Donald Trump powiedziat w wyemitowanym w niedziele
wywiadzie, ze Rosja zatrzyma ,jakie$s posiadtosci” zdobyte w Ukrainie,
CHF-PLN, dane dzienne zaznaczajac, ze Rosja opanowata je w walce. Stwierdzit jednak, ze wyczut, iz
4,70 Wiadimir Putin jest otwarty na zakonczenie wojny.
4,65
460 Uzbrojone jednostki Hamasu przeprowadzity atak na sity izraelskie w Rafah,
455 na potudniu Strefy Gazy. Sity Obronne Izraela (IDF) odpowiedziaty nalotami
jig na ten obszar - przekazaty w niedziele portal The Times of Israel i agencja
40 Reuters.
4,35
430 Izraelska armia poinformowata w niedziele po potudniu, ze rozpoczeta nowg
425 fale nalotow na cele Hamasu w potudniowej Strefie Gazy. Rano izraelscy
2420 2412 2502 2504 2506 2508 2510 zotnierze w tym rejonie zostali ostrzelani. Wiadze w Jerozolimie przypisaty

. ) atak Hamasowi i oskarzyty go o naruszenie rozejmu.
Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne
Prezydent USA Donald Trump przyznat w pigtek podczas spotkania z
prezydentem Ukrainy Wotodymyrem Zetenskim w Biatym Domu, ze Wiadimir
Putin moze stara¢ sie gra¢ na czas proponujac spotkanie w Budapeszcie.
Agata Filipowicz-Rybicka Dodat jednak, ze uwaza, iz rosyjski przywddca chce pokoju.
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Rynek walutowy i rynek akcji Komentarz

Inflacja bazowa w strefie euro lekko w gore
poziom zmiana 1D zmiana 5D

Wrzesniowy, finalny odczyt inflacji w strefie euro wskazat wzrost HICP do

Rynek wal % % . AR

ynek walutowy > > 2,2% r/r z 2,0% r/r przed miesiacem. Najsilniejszy wzrost zostat
EUR-PLN 4,2421 -0,16 -0,51 o . . -
USD-PLN 36401 013 0.80 zanotowany w ustugach (3,2% r/r), podczas gdy ceny zywnosci rosty wolniej
CHF-PLN 4’5891 0’11 o’os (3,0% r/r), a energia wcigz taniata (-0,4% r/r). Inflacja bazowa, po
EUR'USD 1’1655 0’27 0’31 wytaczeniu cen energii, zywnosci, alkoholu i tytoniu, wyniosta 2,4% r/r -
R 'k o L " - ’0/ ’0/ lekko powyzej wstepnego odczytu (2,3% r/r) i przerywajac stabilizacje na
ynek akojl P o °  poziomie 2,3% r/r z poprzednich miesiecy, co moze powodowac ostrozno$é
WIG20 2872 0,52 0,04y dalszych decyzjach EBC o wysokosci stop procentowych.

DAX 23 831 -1,82 -1,69

SP500 6 664 0,53 0,14

Chinska gospodarka w 3Q’25 zanotowata wzrost PKB o 4,8% r/r, co
oznacza zauwazalne spowolnienie wobec 5,2% r/r w poprzednim kwartale.
We wrzesniu sprzedaz detaliczna wzrosta tylko o 3% r/r, co jest najstabszym
Rynek pieniezny i rynek dtugu odczytem od ponad roku - gorzej niz przed miesigcem wypadta m.in.
sprzedaz dobr trwatych. Produkcja przemystowa we wrzesniu wzrosta z kolei

poziom zmiana 1D zmiana 5D szybciej od oczekiwan, do 6,5% r/r, przy silnej kontrybucji sektora

Rynek pienigzny PL % p.b. p.b. samochodowego oraz komputerowego. Dane pokazuja, ze gospodarka
1M WIBOR 4,61 1 -1 Panstwa Srodka ma sie niezle, natomiast wida¢ lekkg zadyszke po stronie
3M WIBOR 4,50 -3 -4 popytu konsumpcyjnego.
6M WIBOR 4,36 -2 -6

We wrzesniu niemiecki wskaznik cen producentéow (PPI) ponownie
SPW PL % p.b. p.b. spadt - o 1,7% r/r, przy oczekiwaniach spadku o 1,6% r/r. Dane
2y 4,07 2 -9 potwierdzaja kontynuacje deflacyjnego trendu w sektorze produkcji, co
% 4,80 0 2 hamuje ryzyka wtornej presji inflacyjnej w strefie euro.
10Y 5,39 0 -4

Lekkie umocnienie dolara. Pigtek rozpoczat sie zwyzkowo na EUR-USD,
poziom zmiana 1D zmiana 5D natomiast na koniec dnia dolar sie umocnit i kurs spadt w okolice 1,165.
Przed nami jeszcze nieco ponad tydzien do decyzji o wysokosci stép

Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b. procentowych za oceanem, natomiast rynkowe wyceny wskazuja, ze obnizka
DE2Y 217 -2 -4 0 25 p.b. jest niemal pewna. Jezeli decyzja o cieciu zapadnie, moze mie¢ to
DESY 264 -1 5 ograniczony wptyw na kurs EUR-USD, poniewaz czes¢ tej decyzji mamy juz
DE10Y 281 -1 3 w cenach.

Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. Mocny zloty. Kurs EUR-PLN zak,or’lczy’r tydzien poniIZej 4,25. W najblizszych
Us2Y 62 6 5 dniach, ztotdwka powinna sie by¢ dalej stabilna, zaréwno wzgledem euro jak
US5Y 121 4 1 i dolara, szczegdlnie jezeli faktycznie <,:|ojdzie <,:|o spotkania miedzy D.
US10Y 139 3 1 Trumpem i W. Putinem na Wegrzech, o ktérym gtosno zrobito sie w ubiegtym

tygodniu. Ponadto spodziewamy sie dobrych danych z krajowej gospodarki,

L. co powinno pomdc ztotemu.
Krzywa rentownosci PL

55 . 30

os Lekkie spadki na krétkim koncu krajowej krzywej. Przy braku istotnych
st a8 2 publikacji makroekonomicznych pod koniec zesztego tygodnia, krajowa
a7 ":\41 o 1 krzywa rentownosci pozostawata wzglednie stabilna, z lekkim spadkiem na
o N = =] ¢ krotkim korfcu (2 p.b.). Na amerykanskim rynku w pigtek obserwowalismy

41 -10

3,9 3,7

3,7

5w s em v s 1y ® W tym tygodniu opublikowane zostang dane z polskiej gospodarki za
wrzesien: dzi§ poznamy produkcje przemystowg (konsensus: 4,6% r/r,

B Zmiana 1D, pb (po) Zmiana 5D, pb (po) == Krzywa rentownosd, % (lo) nasza prognoza: 5,6% r/r), wynagrodzenia (konsensus: 7,4% r/r, nasza
prognoza: 7,4% r/r) i zatrudnienie (konsensus: -0,8% r/r, nasza prognoza:
-0,8% r/r) oraz PPI (konsensus: -1,0% r/r, nasza prognoza: -1,3% r/r).

wzrosty rentownosci a na niemieckim stabilizacje.

-20

Krzywa FRA PL Jutro opublikowana zostanie produkcja budowlano-montazowa (konsensus:
s s o -2,3% r/r, nasza prognoza: -2,0% r/r). W $érode poznamy sprzedaz
a2 a1 30 detaliczng (konsensus: 6,8% r/r, nasza prognoza: 7,5% r/r), a w czwartek
40 a8 20 stope bezrobocia (konsensus: 5,6%, nasza prognoza: 5,6%).

38 a7 37 sTo 3 3 ;0 Zza granicy: dzi§ poznamy sierpniowe saldo rachunku biezacego w strefie
36 T - 10 euro (konsensus: 22,5 mld EUR), a pod koniec tygodnia poznamy wstepne
34 -20 odczyty PMI za pazdziernik. W strefie euro konsensus wskazuje na PMI dla
zz » przemystu ponizej granicy 50 (49,9), natomiast w przypadku PMI dla ustug
" FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA FRA spodziewamy sie stabilizacji na poziomie 51,3. W USA konsensus wskazuje
x4 2x5 36 6x9 ox12 12x15 15x18 18x21 21x24 na spadku zaréwno PMI dla przemystu jak i ustug (odpowiednio do: 51,8 i

s Zmiana 10, pb (p0) Zmiana 5D.pb (p0) e Krzywa FRA (10 28,5), jednakze oczekiwania wskazujq, ze oba wskazniki pozostang powyzej

Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne ) ) i )
Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na

ktorym mozna znalez¢ nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i Sledzenia

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
Poniedziatek
4:00 Chiny
4:00 Chiny
4:00 Chiny
8:00 Niemcy
10:00 strefa euro
10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
10:00 Polska
Wtorek
10:00 Polska
$roda
10:00 Polska
13:00 USA
14:00 Polska
16:30 USA
Czwartek
10:00 Polska
14:30 USA
16:00 USA
Piatek

USA
9:15 Francja
9:15 Francja
9:30 Niemcy
9:30 Niemcy
10:00 strefa euro
10:00 strefa euro
14:30 USA
14:30 USA
15:45 USA
15:45 USA

Wydarzenie

Sprzedaz detaliczna r/r, %

Produkcja przemystowa r/r, %

PKB r/r, %

Inflacja PPI r/r, %

Saldo rachunku biezacego s.a., mid EUR
Produkcja przemystowa r/r, %

Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r
Wynagrodzenie r/r, %

Zatrudnienie r/r, %

Produkcja budowlano-montazowa r/r, %

Sprzedaz detaliczna r/r, %
Whnioski o kredyt hipoteczny, %
Podaz pienigdza M3

Zmiana zapasdéw ropy, tys. brk

Stopa bezrobocia, %
Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Sprzedaz doméw na rynku wtédrnym, min

Pozwolenia na budowe doméw, tys.
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug
Inflacja CPI r/r

Inflacja bazowa CPI r/r
Indeks PMI dla przemystu
Indeks PMI dla ustug

Okres

wrzesien
wrzesien
3Q

wrzesien

sierpien
wrzesien
wrzesien
wrzesien
wrzesien

wrzesien

wrzesien
pazdziernik

wrzesien
pazdziernik

wrzesien
pazdziernik
wrzesien

wrzesien
pazdziernik
pazdziernik
pazdziernik
pazdziernik
pazdziernik
pazdziernik

wrzesien

wrzesien
pazdziernik
pazdziernik

Aktualna Konsensus Poprzednio

3,0
6,5
4,8

3,0 3,4
5,0 5,2
4,7 5,2
-1,5 -2,2
27,7
5,2 0,7
-1,0 -1,2
7,6 7.1
-0,8 -0,8
-2,3 -6,9
7,20 3,10
-1,8
11,2 11,1
3524,0
6 6
226,0 219,0
4,1 4,0
1330,0
48,2 50,4
48,9 48,5
49,5 49,8
51,0 51,5
49,9 50,7
51,3 51,3
3,1 2,9
3,1 3,1
51,8 53,0
53,5 54,2

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 szczegdlnosci

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 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 rzetelno$¢ oraz prawdziwos¢ materiatéw zrodtowych sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowarn Materiatu.

Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktére sg niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu.

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

Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sig wtasna, niezalezng ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrodtem 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.



