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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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Informacje gospodarcze

W kraju

Produkcja budowlano-montazowa we wrzesniu 2025 r. wzrosta 0 0,2% r/r, a
miesigc do miesigca o 20,6% - podat Gtdwny Urzad Statystyczny. Analitycy
ankietowani przez PAP Biznes spodziewali sie spadku wskaznika o 2,0% rok
do roku i wzrostu w ujeciu miesigc do miesigca o 18,2%.

Nie ma na razie zadnych planéw zwigzanych z nowelizacjg budzetu na 2025
r. - poinformowat po posiedzeniu RM rzecznik rzagdu Adam Szfapka.

Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Polsce w 2025 roku
wzrosnie do 271,014 mid zt z 236,562 mid zt w 2024 roku, co wedtug
wyliczen PAP Biznes odpowiada 6,95% PKB - wynika z notyfikacji fiskalnej
Polski, ktérg przedstawit Eurostat.

Deficyt sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w 2024 r. wyniost
6,5% PKB - podat Gtowny Urzad Statystyczny. Diug sektora finansow
publicznych wynidst w 2024 r. 55,1% PKB.

Ze sSwiata
Narodowy Bank Wegier (MNB) pozostawit bez zmian referencyjna, 3-

miesieczng depozytowg stope na poziomie 6,50% - poinformowat bank po
zakonczeniu posiedzenia. Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku.

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 wzrost produkcji budowlano-montazowej

Rynek walutowy % % ;. . .
EUR-PLN 4,2428 0,16 0,46 Wrzoesnlowa produkcja buc_jowlano—montazowoa w cenach statych wzrosta o
USD-PLN 36573 0.51 0.39 0,2% r/r, przy'oc_:zeklwanlach spadku (-2,3% r/r), po s’rabym_ sierpniu (-
CHE-PLN 4’5930 0’03 0’22 6,9% r/r). _Na]wugkszy skok zanotowano w robotach spgqapsty;znygh
EUR-USD 1’1600 _0’36 _0’06 (10,7% r/r i 23,7% m/m), podczas gdy budowa budynkéw i obiektéw
- - = = inzynierii ladowej byta ciagle pod kreska (odpowiednio: -3,8% r/r, -3,0%
Rynek akgji pkt %o Yo r/r). Patrzac na charakter robét budowlanych, we wrzesniu odnotowali$my
WIG20 2912 0,16 239 \wzrost dla prac inwestycyjnych (2,4% r/r) oraz spadek dla robot
DAX 24330 0,29 038 remontowych (-4,6% r/r). Catosciowo dane pokazuja lepsza sytuacje po
SP500 6735 0,00 0,96 doé¢ stabym sierpniu, a dobry wynik w robotach specjalistycznych nastraja
optymistycznie, poniewaz sg to m.in. prace przygotowawcze do inwestycji.
Rynek pieniezny i rynek diugu W okresie styczen-wrzesien’25 w Polsce oddano do uzytkowania 144,4

tys. mieszkan, co oznacza lekkie wyhamowanie wzgledem analogicznego

poziom zmiana 1D zmiana 5D okresu poprzedniego roku (-0,4% r/r). Deweloperzy przekazali do uzytku o

Rynek pienigzny PL % p.b. p.b. 1,1% wiecej mieszkan niz przed rokiem (90,3 tys.), podczas gdy zmniejszyta
1M WIBOR 4,62 4 -2 sie liczba oddanych do eksploatacji mieszkan przez inwestorow
3M WIBOR 4,51 0 -3 indywidualnych (-4,8% r/r do poziomu 49 tys.). Nowe inwestycje
6M WIBOR 4,34 -1 -5 (mieszkania, ktérych budowe rozpoczeto) w pierwszych 9 miesigcach tego
roku spadty o 8,5% r/r (do 166 tys.) — dla deweloperéw o 14,4% r/r,
SPW PL % p.b. p.b. natomiast dla inwestoréw indywidualnych odnotowali$my wzrost o 2,3% r/r.
2y 4,04 2 -6 Dane ukazuja mieszany obraz budownictwa mieszkaniowego, natomiast we
% 4,76 3 4 wrze$niu mamy poprawe w ujeciu m/m, a w kolejnych okresach pozytywnie
10Y 5,34 3 6 bedzie wptywac rowniez poluzowana polityka monetarna.
poziom zmiana 1D zmiana 5D Umocnienie dolara. Wczoraj dolar kontynuowat umocnienie, ktdre
obserwujemy od poczatku tygodnia i kurs EUR-USD spadt do poziomu 1,16.
Spread PL vs DE p.b. p.b. p.b.
DE2Y 214 -2 -4 Lekkie wzrosty na zlotym. Przy umacniajacym sie dolarze, kurs USD-PLN
DE5Y 260 -1 0 wzrést wczoraj do ponad 3,65, a kurs EUR-PLN wzrost do ok. 4,243.
DE10Y 279 -1 0
Spadki krajowych rentownosci. Wczoraj krajowa krzywa rentownosci
Spread PL vs US p.b. p.b. p.b. przesung{a Si.Q w dot - mocniej na dtugim koncu. Aktualnie rentownosc¢ 2-
US2Y 59 2 4 Ia,tek_zpllza sie do granicy 4,0°/_o, a _10-Iatek do 5,3%. Na rynkach bazowych
USsY 119 2 0 rowniez obserwowalismy spadki o kilka p.b.
us1oy 138 -1 1

Dzis: o 10:00 opublikowana zostanie krajowa sprzedaz detaliczna we
wrzesniu (konsensus: 7,1% r/r, nasza prognoza: 7,5% r/r), a o 14:00 NBP

Krzywa rentownosci PL opublikuje wrze$niowe dane o podazy pieniadza (konsensus: 11,2% r/r,

53
o % nasza prognoza 11,4% r/r).
5,1 20
4.9 * . . . .
a7 :\“i s / 0 Zachecamy do korzystania z naszego serwisu internetowego (tutaj), na
oS <~ - = ktérym mozna znalezé nasze aktualne oraz archiwalne publikacje i $ledzenia
41 e nas na X/Twitter.
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Zrédto: Bloomberg, opracowanie wiasne Zrédio: GUS opracowanie wiasne
. ’

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
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Istotne wydarzenia w biezacym tygodniu
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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, %
Wnioski o kredyt hipoteczny, %
Podaz pienigdza M3

Zmiana zapasow ropy, tys. brk

Stopa bezrobocia, %
Wnioski o zasitek dla bezrobotnych, tys.
Sprzedaz domoéw na rynku wtérnym, min

Pozwolenia na budowe domdw, 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
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Aktualna Konsensus Poprzednio
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4,7 5,2
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29,8
5,2 0,7
-1,0 -1,3
7,6 7,1
-0,8 -0,8
-2,3 -6,9
7,10 3,10
-1,8
11,2 11,1
2181,0 3524,0
6 6
225,0 219,0
41 4,0
1330,0
48,2 50,4
48,7 48,5
49,5 49,8
51,0 51,5
49,8 50,7
51,2 51,3
3,1 2,9
3,1 3,1
51,9 53,0
53,5 54,2

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. Witascicielem 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 szczegélnosci

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 ponoszq
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 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 kierowa¢ sie wiasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialno$¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych.
Zrbdtem danych sg 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.



